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ABSTRAK 
 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh CR, DER, DPR, ROE, 
dan IC terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 
perusahaan manufaktur peride 2014-2016. Populasi yang digunakan dalam 
penelitian adalah perusahaan manufaktur . sampel sebanyak 28 perusahaan . 
berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat dibuat kesimpulan 
bahwa  varibel CR berpengaruh terhadap nilai perusahaan, DER tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, DPR tidak berpengaruh terhadap tehadap 
nlai perusahaan,  ROE tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dan IC 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
 
Kata Kunci: Current Rasio (CR),  Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio 
(DER), Dividend Payout Ratio (DPR) 
  
xii 
 
ABSTRACT 
 
 
This study aims to examine the effect of CR, DER, DPR, ROE, and IC on 
the value of companies listed on the Indonesia Stock Exchange on manufacturing 
companies peride 2014-2016. The population used in the research is a 
manufacturing company. Sample of 28 companies. Based on the results of 
research that has been done, it can be concluded that the variables CR affect the 
value of the company, DER does not affect the value of the company, the House of 
Representatives does not affect tehadap nlai company, ROE has no effect on 
corporate value, And IC affect the value of the company. 
 
Keywords: Current Ratio (CR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio 
(DER), Dividend Payout Ratio (DPR) 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang Masalah 
Nilai perusahaan adalah gambaran mengenai keadaan umum perusahaan. 
Investor menjadikan nilai perusahaan sebagai ukuran terhadap sebuah perusahaan, 
yang sering dihubungkan dengan harga saham. Tingginya nilai perusahaan 
mengindikasikan tingginya tikngkat kemakmuran sebagai pemegang saham 
(Soliha dan Taswan, 2002). 
Nilai perusahaan merupakan suatu hal yang sangat penting karena ketika nilai 
perusahaan tinggi akan sertai oleh tingginya kesejahteraan pemegang saham. 
Semakin tinggi tingkat harga saham, maka akan semakin tinggi pula nilai 
perusahaan yang menunjukan prospek perusahaan kedepannya, dan nilai 
perusahaan dapat menggambarkan seberapa besar manfaat yang akan diperoleh 
investor dari suatu perusahaan (Putra, 2013). 
Beberapa jenis intangibel asset atau intellectual capital tidak disajikan dalam 
laporan keuangan, karena sulit untuk diukur atau dihitung dalam nilai moneter 
yang juga tidak memenuhi salah satu kriteria dari Intangibel asset yaitu dapat 
dikendalikan oleh perusahaan. Modal intelektual adalah kelompok pengetahuan 
yang dikaitkan dengan organisasi dan yang paling signifikan berkontribusi posisi 
kompetitif baik dari organisasi ini di tentukan dengan menambahkan nilai kepada 
pemangku kepentingan utama (Marr dan Schiuman, 2001).  
Menurut Sveiby (1998) mengatakan bahwa bagian yang tidak kasat mata dari 
neraca dapat diklarifikasikan menjadi 3 kelompok, kompetensi individual, struktur 
2 
 
internal dan struktur eksternal. Sementara itu seperti di kutip dari Brinker (2000) 
menyamakan modal intelektual sebagai jumlah modal manusia dan modal 
struktural (misalnya, hubungan dengan konsumen, manajemen jaringan dan 
teknologi informasi) dalam Trisnajuna (2015). 
Aset tidak berwujud merupakan komponen intellectual capital yang penting 
dan memiliki dampak yang sangat nyata bagi perusahaan (Standfield ,1999 dalam 
Soraya, 2013). (Menurut Roos dan Roos 1997, dalam Trisnajuna 2015) bahwa 
intellectual capital dengan cepat menjadi sebuah ukuran yang sangat penting 
dalam mengukur kinerja perusahaan di masa mendatang. Peran Intellectual 
capital semakin strategis bahkan Intellectual capital dikatakan memiliki peran 
penting dalam upaya melakukan peningkatan nilai di berbagai perusahaan. (Murti 
2010, dalam Faradina 2016). 
Intellectual Capital merupakan asset tidak berwujud, termasuk informasi dan 
pengetahuan yang dimiliki badan usaha yang harus dikelola dengan baik untuk 
memberikan keunggulan kompetitif bagi perusahaan (Faradina, 2016). Intellectual 
capital memenuhi kriteria sebagai sumber daya yang unik untuk menciptakan 
keunggulan kompetitif bagi perusahaan sehingga mampu menciptakan nilai bagi 
perusahaan dan dapat memperoleh keunggulan kompetitif  yang 
berkesinambungan (Faradina, 2016) 
Intellectual capital memiliki peran penting dalam upaya melakukan 
peningkatan nilai diberbagai perusahaan, hal ini disebabkan adanya kesadaran 
bahwa intellectual capital merupakan landasan bagi perusahaan untuk unggul dan 
bertumbuh (Murti 2010, dalam Faradina 2016). Hasil penelitian lainnya yang 
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menyatakan bahwa intangibel asset merupakan satu kesatuan yang menentukan 
nilai perusahaan dan mempengaruhi kinerja dari suatu perusahaan (Sudana ,2005)  
Rasio keuangan adalah indikator  yang berguna atas kinerja perusahaan 
dan situasi keuangan perusahaan. Sebagian besar rasio dapat dihitung  
berdasarkan informasi yang disajikan  oleh laporan keuangan. Rasio keuangan 
dapat digunakan untuk menganalisa dan membandingkannya dengan keuangan 
perusahaan lainnya. Rasio keuangan di gunakan untuk membandingkan risiko dan 
tingkat imbal hasil dari berbagai perusahaan untuk membantu investor dan 
kreditor membuat keputusan investasi dan kredit yang baik (White et al., 2002).  
Harahap (2009:301) dalam Fajrin (2016) menyatakan bahwa rasio likuiditas 
merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya. Rah (2006) rasio likuiditas bertujuan untuk menaksir 
kemampuan keuangan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dan 
komitmen pembayaran keuangannya semakin tinggi angka rasio likuiditas, akan 
semakin baik bagi investor. 
Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan untuk 
membayar semau kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo 
dengan aktiva lancar yang tersedia (Andre, 2009). Harahap (2009:301), rasio 
likuiditas merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya (Fajrin, 2016). 
Menurut penelitian (Badjuri 2011, dalam Putri 2014) menyimpulkan bahwa 
perusahaan dengan rasio likuiditas rendah perlu memberikan informasi yang lebih 
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rinci untuk menjelaskan lemahnya kinerja disbanding perusahaan yang 
mempunyai rasio likuiditas yang tinggi.  
Sedangkan Rasio Profitabilitas adalah untuk mengukur pendapatan menurut 
laporan laba rugi dengan nilai buku investasi. Rasio probabilitas dapat 
dibandingkan dengan rasio yang sama dengan rasio korporasi lainnya pada tahun-
tahun sebelumnya atau sering disebut sebagai rasio rata-rata industry 
(Tampubolon, 2005:39, dalam Irvaniawati 2014). 
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan 
perusahaan dalam mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber yang 
ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan 
sebagainya (Syafri, 2008:304). Nilai perusahaan dapat pula dipengaruhi oleh besar 
kecilnya profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan, profitabilitas yang tinggi 
akan memberikan prospek perusahaan yang baik sehingga meningkatkan 
permintaan saham. Permintaan saham yang meningkat menyebabkan nilai 
perusahaan meningkat (Nurhayati, 2013). 
Penelitian yang dilakukan oleh Mardiyati (2012) menyatakan bahwa 
profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Pernyataan 
ini juga di dukung oleh penelitian dari Safitri et al. (2014) yang menyatakan 
bahwa profitabilitas terbukti signifikan dan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan 
Kebijakan keuangan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan 
meningkatkan kemakmuran para investor atau pemegang saham. Semakin tinggi 
nilai perusahaan maka semakin besar pula kemakmuran yang akan di terima oleh 
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pemilik perusahaan atau investor (Fama, 1978: Wright dan Ferris, 1997; Walker, 
2000, dalam Haruman  2007).  
Untuk meningkatkan nilai perusahaan yang juga berarti kemakmuran bagi 
investor, manajer berusaha untuk memaksimalkan kesejahteraan investor dengan 
membuat keputusan keuangan dan kebijakan, keputusan investasi, dan kebijakan 
dividen. Keputusan keuangan perlu di lakukan karena keputusan itu saling 
mempengaruhi satu sama lain dan dapat mempengaruhi nilai perusahan (Jensen & 
Smith, 1984; Fama dan French, 1998; Gitman, 2000; Brigham & Erhandi, 2002; 
Van Home & Wachowizc, 2004; Van Home, 2002, dalam Haruman  2007). 
Dalam memaksimalkan nilai perusahaan akan timbul konflik kepentingan 
antara manajer dan pemegang saham (masalah keagenan). Jensen (1986), Barclay 
dan Smith (1996) dalam Ahmed (2008) menyatakan bahwa konflik kepentingan 
antara pemegang obligasi dan pemegang saham menyebabkan masalah keagenan. 
Efek dari konflik ini menyebabkan harga saham terkoreksi dan menurunkan nilai 
perusahan, yang disebut biaya keagenan ekuitas untuk perusahan (Jensen dan 
Meckling, 1976) masalah keagenan ini dapat diminimalkan dengan mekanisme 
pengawasan yang akan mengakibatkan biaya agensi. 
Artinya perusahaan yang memliki utang akan membayar bunga atas pinjaman 
yang dapat mengurangi penghasilan kena pajak, yang dapat menguntungkan 
pemegang saham. Penggunaan pendanaan eksternal akan meningkatkan 
pendapatan perusahaan. Proporsi yang lebih tinggi dari utang yang lebih tinggi 
harga saham, tetapi ada beberapa titik peningkatan utang akan menurunkan nilai 
6 
 
perusahaan karena manfaat yang di peroleh dari penggunaan utang lebih kecil dari 
biaya yang dikeluarkan (Sholihan dan Taswan, 2002). 
Penelitian yang dilakukan oleh Haruman (2007) yang membuktikan bahwa 
keputusan pembiayaan (debt to equity ratio) berpengaruh signifikan dan negatif 
terhadap nilai perusahaan. Namun Taswan (2002) menyatakan sebaliknya bahwa 
kebijakan utang (debt to equity ratio) memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan (Harga nilai buku). Berdasarkan hasil penelitian 
tersebut, tidak ada konsisten hasil penelitian yang dapat di gunakan untuk 
mendukung teori terkait. 
Untuk mengukur nilai pasar perusahaan peneliti menggunakan Tobin’S Q 
secara umum telah diterima sebagai alat yang dapat diandalkan untuk 
mengevaluasi tingkat pasar  suatu perusahaan. Tobin’S Q merupakan indikator 
untuk mengukur suatu kinerja perusahaan, khususnya tentang nilai perusahaan, 
yang menunjukkan suatu performa manajemen dalam mengelola aktiva 
perusahaan. Rasio di nilai bisa memberikan informasi, karena Tobin’S Q 
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik 
(Gamayuni, 2012). 
Adanya pertumbuhan perusahaan manufaktur pada tahun 2014, pertumbuhan 
produksi industry manufaktur mikro dan kecil naik 4,91% terhadap tahun 
2013dan kenaikan tersebut terus naik pada tahun 2015 dan 2016. Kenaikan 
pertumbuhan yang terjadi di industri manufaktur mikro dan kecil pada tahun 
2015. Tercatat, industri ini mampu meraih kenaikan pertumbuhan hingga 5,71% 
pada 2015 sedangkan pada tahun 2016 Badan Pusat Statistik (BPS) melaporkan 
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produksi industri manufaktur setahun terakhir mengalami pertumbuhan sebesar 
4,08% untuk industri sedang dan besar, dan tumbuh 5,91% untuk industri mikro 
dan kecil. 
 
1.2. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan di atas, maka identifikasi 
masalahnya adalah: 
1. Perkembangan dalam pasar modal yang ada di Indonesia mengharuskan 
perusahaan untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan agar menarik minat 
para investor. 
2. Adanya kasus pemberhentian sementara pada perdagangan saham (suspensi) 
27 perusahaan yang berdiri di BEI dikarenakan adanya emiten atau 
perusahaan yang mengalami fluktuasi yang tinggi karena tidak memenuhi 
kewajiban pelaporan, bahkan ada beberapa perusahaan yang terancam 
dikeluarkan dari papan perusahaan terbuka karena tidak memiliki 
keterbukaan seperti laporan keuangan dalam dua tahun. 
 
1.3 Batasan Masalah 
Dari uraian latar belakang di atas peneliti melakukan batasan masalah agar 
dalam pembahasan masalah tidak mengalami perluasan terhadap masalah tersebut 
serta dapat mengetahui sejauh mana hasil penelitian dapat di manfaatkan. 
Penelitian ini di batasi oleh pengaruh intellectual capital, kinerja keuangan, dan 
kebijakan keuangan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) periode 2014-2106. 
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1.4 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang sudah di uraikan di atas, maka masalah yang 
dapat di rumuskan dalam penelitian ini adalah: 
1. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
2. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
3. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
4. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
5. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
 
1.5 Tujuan Penelitian 
Berdasarkan perumusan masalah, penelitian ini bertujuan untuk menemukan 
bukti empiris berdasarkan: 
1. Untuk mengetahui pengaruh Aset Tidak Berwujud terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. 
2. Untuk mengetahui pengaruh Kinerja Keuangan terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. 
3. Untuk mengetahui pengaruh Kebijakan keuangan terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. 
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4. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. 
5. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. 
 
1.6 Manfaat Penelitian  
1. Manfaat T eoritis 
a. Bagi Perusahaan. 
Bagi perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil 
penelitian ini dapat menunjukkan apakah  intellectual capital, Kinerja 
Keuangan, Kebijakan Keuangan, berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
sehingga perusahaan benar-benar mengetahui apakah nilai berhasil 
diciptakan oleh perusahaan tersebut. 
b. Bagi Investor 
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat di gunakan untuk mengukur 
kinerja keuangan yang realistis dan dapat mendukung penyajian laporan 
keuangan perusahaan, sehingga para pemakai laporan keuangan seperti 
pemimpin perusahaan atau investor dapat dengan mudah mengambil 
keputusan.  
2. Manfaat Praktis 
Diharapkan hasil penelitian ini sebagai ilmu pengetahuan dan 
tambahan refrensi mengenai pengaruh asset tidak berwujud, kinerja 
keuangan, dan kebijakan keuangan pada nilai perusahaan. 
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1.7 Jadwal Penelitian. 
Terlampir. 
 
1.8 Sistematika Penulisan Skripsi 
Sistematika dengan pedoman penyusunan skripsi, dan sistematika penulisan 
dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
BAB I. PENDAHULUAN 
Bab ini terdiri dari latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan dan 
manfaat penelitian, serta sistematika. Dalam bab ini diuraikan latar belakang 
penelitian mengenai variable-variabel yang mempengaruhi nilai perusahaan dan 
mengenai rumusan masalah yang akan dijadikan dasar dari penelitian ini. 
BAB II. LANDASAN TEORI 
Bab ini berisi kajian yang menjelaskan teori-teori yang mendukung 
permasalahan yang akan diteliti. Di dalamnya terdapat hasil dari penelitian-
penelitian terdahulu yang mendukung penelitian ini. 
BAB III. METODE PENELITIAN 
Bab ini berisikan tentang penjelasan secara operasional mengenai penelitian 
yang dilakukan. Bab ini data dan sumber data, metode pengumpulan data, dan 
teknik analisis yang akan digunakan dalam penelitian ini. 
BAB IV. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Bab ini berisikan tentang penguraian  hasil penelitian yang telah di lakukan 
dengan metode penelitian yang telah ditentukan secara mendalam. 
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BAB V. PENUTUP 
Bab ini berisikan tentang kesimpulan yang didapat dari hasil pembahasan 
yang telah dilakukan sebelumnya serta saran kepada pihak-pihak yang 
berkepentingan dari hasil penelitian. 
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BAB II 
LANDASAN TEORI 
 
2.1 Kajian Teori 
2.1.1. Teori Keagenan (Agency Theory) 
 Teori keagenan adalah teori yang menjelaskan mengenai adanya hubungan 
yang terjadi antara manager dengan pemegang saham (Octalianna, 2013). Prinsip 
utama teori keagenan adalah adanya hubungan kerja antara pihak yang memberi 
wewenang yaitu pemilik (principal) dengan pihak yang menerima wewenang 
yaitu manajer (agent). Hubungan ini mengimplikasikan adanya potensi konflik 
kepentingan antara pemilik dan manajer karena masing-masing pihak memiliki 
kepentingan yang berbeda (Rahmah, 2014). 
 Teori agensi terfokus pada dua individu yang principal dan agen. 
Principal mendelegasikan responbility decision making kepada agen. Baik 
principal maupun agen diasumsikan sebagai orang-orang ekonomi yang rasional 
yang semata-mata termotivasi oleh kepentingan pribadi, tapi mereka kesulitan 
membedakan penghargaan atas preferensi, kepercayaan, dan informasi (Raharjo, 
2007). 
Teori keagenan menjelaskan adanya hubungan keagenan atau kontrak 
kerja yang melibatkan antara dua pihak. Kontrak kerja terjalin antara pihak 
principal dan pihak agen (Dwipayani, 2016).  Konflik antara pemegang saham 
dengan manajer sebenarnya adalah konsep free cash flow. Tetapi ada 
kecenderungan bahwa manajer ingin menahan sumber daya (termasuk free cash 
flow) sehingga mempunyai kontrol atas sumber daya tersebut. Hutang bisa 
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dianggap sebagai cara untuk mengurangi konflik keagenan terkait free cash flow. 
Jika perusahaan menggunakan hutang maka manajer akan dipaksa untuk 
mengeluarkan kas dari perusahaan (untuk membayar bunga) (Mardiyati, 2012) 
Nilai perusahaan merupakan suatu kondisi tertentu yang telah dicapai 
suatu perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, 
yaitu sejak perushan didirikan  sampai dengan saat ini. Meningkatnya suatu 
perusahaan adalah sebuah prestasi yang sesuai keinginan para pemiliknya, karena 
dengan meningkatnya nilai perushaan, maka kesejahteraan para pemilik juga akan 
meningkat. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan maka 
akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham (Keown et 
al.,2000:555) dalam Sumanti (2015).  
  Perusahaan merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan suatu 
perusahaan yang dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga dapat 
diketahui mengenai baik buruknya keadaan keuangan suatu perusahaan yang 
mencerminkan prestasi kerja dalam periode tertentu (Ernitasianturi, 2015). Hal 
yang mendasari. dalam menguji pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai 
perusahaan adalah apabila kinerja keuangan semakin tinggi, maka nilai 
perusahaan akan semakin baik (Zuraedah, 2010) dalam Purwaningsih (2014). 
Sedangkan alat ukur yang dapat digunakan oleh investor dalam menilai 
sebuah perusahaan adalah dengan menggunakan pengukuran terhadap kinerja 
perusahaan yang dilihat dari harga pasar saham tersebut di bursa saham. Return 
yang diperoleh investor mengindikasikan kinerja perusahaan. Jika kinerja 
perusahaan baik maka return yang akan diperoleh oleh investor akan tinggi, 
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sebaliknya jika kinerja perusahaan buruk maka return yang diperoleh investor 
sedikit (Wirawati, 2013). 
Kebijakan keuangan adalah suatu keputusan pendanaan (financing 
decision) dan kebijakan dividen (dividen policy) perlu dilakukan karena keputusan 
tersebut saling mempengaruhi satu sama yang lainnya dan dapat mempengaruhi 
nilai perusahaan (Haruman, 2007). Nilai perusahaan dipengaruhi oleh beberapa 
fakor diantaranya adalah kebijakan dividen dan kebijakan hutang. 
Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh 
perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan 
ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi dimasa yang akan 
datang (Tampubolon:2004;67) dalam Irvaniawati (2014). 
Sedangkan kebijakan hutang adalah kebijakan yang di lakukan perusahaan 
untuk mendanai dengan menggunakan hutang keuangan atau biasa disebut dengan 
financial leverage (Brigham dan Houston, 2003:95) dalam Irvaniawati (2014). 
Menurut Gamayuni (2012) beberapa jenis intangible asset tidak disajikan 
dalam laporan keuangan karena sulit untuk di ukur atau dikuatifikasikan kedalam 
nilai moneter. Intangible assets yang tinggi pada perusahaan akan menyebabkan 
tingginya level hutang. Dengan demikian investasi pada intangible assets akan 
berpengaruh pada kebijakan keuangan perusahaan (kebijakan hutang dan 
kebijakan dividen). 
Intellectual capital merupakan asset tidak berwujud, termasuk informasi 
dan pengetahuan yang memiliki badan usaha yang harus dikelola dengan baik 
untuk memberikan keunggulan kompetitif bagi perushaaan serta pengetahuan 
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yang dikelola oleh perusahaan dengan baik akan memberikan keunggulan 
kompetitif. Intellectual capital memenuhi kriteria sebagai sumber daya untuk 
menciptakan keunggulan kompetitif bagi perusahaan sehingga mampu 
menciptakan nilai bagi perusahaan dan dapat menguasai serta memanfaatkan 
intellectual capital (Faradina, 2016). 
 
2.1.2. Kinerja Keuangan 
Kinerja keuangan merupakan hal penting yang harus dicapai oleh setiap 
perusahaan dimanapun, karena kinerja merupakan cerminan dari kemampuan 
perusahaan dalam mengelola dan mengalokasikan sumber dayanya. Selain itu, 
tujuan pokok  penilaian kerja adalah untuk memotivasi para karyawan dalam 
mencapai sasaran organisasi dan dalam memenuhi standar perilaku yang telah 
ditetapkan sebelumnya, agar membuahkan tindakan dan hasil yang diharapkan. 
Standar perilaku dapat berupa kebijakan manajemen atau rencana formal yang di 
tuangkan dalam anggaran (Mulyadi, 2001). 
 Kinerja keuangan adalah prestasi kerja yang telah dicapai oleh perusahaan 
yang bersangkutan. Pengukuran kinerja keuangan dapat dilakukan dengan 
penilaian analisis laporan keuangan (Hadianto, 2013) dalam Faradina (2016). 
 Analisis rasio keuangan merupakan dasar untuk menilai dan menganalisis 
prestasi operasi perusahaan atau kinerja keuangan. Rasio keuangan dirancang 
untuk mengevaluasi laporan keuangan, yang berisi data tentang posisi perusahaan 
pada suatu titik dan operasi perusahaan pada masa lalu. Nilai nyata laporan 
keuangan terletak pada fakta bahwa laporan keuangan dapat digunakan untuk 
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membantu memperkirakan pendapatan dan dividen masa yang akan datang 
(Hadianto, 2013) dalam Faradina (2016). 
 Menurut Hadianto (2013) dalam Faradina (2016) ada beberapa rasio 
keuangan yang sering digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan: 
1. Rasio Likuiditas  
Rasio Likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan 
perusahaan dalam menjalankan operasinya baik dalam penjualan pembelian atau 
kegiatan lainnya. 
2. Rasio Aktivitas 
Rasio Aktivitas adalah  rasio yang menggambarkan aktivitas yang 
dilakukan perusahaan dalam menjelaskan operasinya baik dalam penjulan, 
pembelian atau kegiatan lainnya. 
3. Rasio Profitabilitas 
Rasio Profitabilitas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan 
perusahaan mendapatkan laba melalui seluruh kemampuan, dan sumber yang ada 
seperti kegiatan penjualan, kas, modal jumlah karyawan dan sebagainya. 
4. Rasio Solvabilitas 
Rasio Solvabilitas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan 
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka penjangnya atau kewajiban 
apabila perusahaan dilikuidasi. 
5. Rasio Pasar 
Rasio Pasar ini menunjukkan informasi penting perusahaan yang 
diungkapkan dalam basis per tahun. 
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Dalam penelitian ini menggunakan rasio profitabilitas dan likuiditas. 
1. Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba bersih pada tingkat penjualan, asset dan modal 
saham tertentu (Andre, 2009). Dan Menurut (Syafri, 2008:304) Profitabilitas 
merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti 
kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya. 
Sumanti (2015) mengatakan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut terjadi karena profitabilitas 
merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba atau keuntungan 
yang mencerminkan keberhasilan sebuah perusahaan dimata para investor, 
keberhasilan tersebut membuat para investor meningkatkan permintaan 
sahamnya. Sehingga semakin tinggi nilai laba yang diperoleh oleh sebuah 
perusahaan maka secara otomatis akan diikuti juga oleh meningkatnya nilai 
perusahaan akibat permintaan saham yang meningkat. 
Menurut Jantana (2015) Profitabilitas dapat diproksikan melalui Return 
On Equity (ROE) sebagai ukuran profitabilitas perusahaan. Menurut Brigham dan 
Houston (2001) Return On Equity adalah rasio laba bersih setelah pajak terhadap 
modal sendiri. Maksud dari definisi ROE yang dikemukakan oleh Brigham dan 
Houston tersebut adalah bahwa rasio ini mengukur tingkat pengembalian atas 
investasi bagi para pemegang saham. 
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ROE meruapakan rasio yang mengukur berapa besar pengembalian yang 
diperoleh pemilik perusahaan (pemegang saham) atas modal yang disetorkannya 
untuk perusahaan tersebut. Secara uum, semakin tinggi ROE, semakin baik 
kedudukan pemilik perusahaan sehingga akan menyebabkan baiknya penilaian 
investor terhadap perusahaan yang menyebabkan meningkatnya harga saham dan 
nilai perusahaan. 
ROE = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
X100% 
Hasil penelitian dari Sumanti (2010) menyimpulkan bahwa factor 
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan dalam meningkatkan nilai 
prusahaan, dalam penelitiannya menunjukkan profit yang tinggi akan memberikan 
indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut 
menanamkan modalnya ke perusahaan dengan meningkatkan permintaan saham. 
2. Rasio Likuiditas 
Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan 
untuk membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo 
dengan aktiva lancar yang tersedia (Andre, 2009). Sedangkan menurut Harahap 
(2009:301) dalam Antara (2014) rasio likuiditas merupakan rasio yang mengukur 
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya.  
Menurut Riasita (2014) Rasio Likuiditas merupakan tingkat kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva lancar 
yang dimilikinya. Semakin besar rasio likuiditas suatu perusahaan maka semakin 
besar kemampuan perusahaan tersebut membayar kewajiban dan begitu juga 
sebaliknya. 
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Curreunt Ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo 
pada saat ditagih secara keseluruhan (Fajrin, 2016). 
Current Ratio= 
𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
X100% 
Current ratio digunakan karena mampu  menunjukkan sejauhmana aktiva 
lancar menutupi kewajiban-kewajiban lancar. Semakin besar perbandingan aktiva 
lancar dan kewajiban lancar semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi 
kewajiban jangka pendeknya. Current ratio yang rendah biasanya dianggap 
menunjukkan terjadinya masalah dalam likuidasi, sebaliknya current ratio  yang 
terlalu tinggi juga kurang bagus, karena menunjukkan banyaknya dana 
menganggur yang pada akhirnya dapat mengurangi kemampu labaan perusahaan 
(Hantono, 2015). 
 
2.1.3. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu 
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak 
perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Meningkatnya suatu nilai 
perusahaan adalah sebuah prestasi, yang sesuai dengan keinginan para 
pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahteraan 
para pemilik juga akan meningkat. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan 
nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang 
saham (Keown et al., 2000:555) dalam (Sumanti, 2015) 
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Sedangkan menurut Nurlela dan Islahudin (2008) menjelaskan bahwa 
enterprise value (EV) atau dikenal juga sebagai firm value (nilai perusahaan) 
merupakan suatu konsep penting bagi investor, karena merupakan indikator bagi 
pasar menilai perusahaan secara keseluruhan. Pengukuran nilai perusahaan 
seringkali dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio penilaian atau rasio pasar. 
Rasio penilaian merupakan kinerja yang paling menyeluruh untuk suatu 
perusahaan kerana mencerminkan pengaruh gabungan dari rasio hasil 
pengembalian risiko. 
Terdapat beberapa rasio untuk mengukur nilai pasar perusahaan, salah 
satunya dengan menggunakan Tobin’s Q. Tobin’s Q adalah indikator untuk 
mengukur kinerja perusahaan, yang menunjukkan suatu proforma manajemen 
dalam mengelola aktiva  perusahaan. Nilai Tobin’s Q menggambarkan suatu 
kondisi peluang investasi yang dimiliki perusahaan (Lang, et al 1989). Tobin’s Q 
dapat digunakan untuk mengukur perusahaan, yaitu dari potensi nilai pasar suatu 
perusahaan (Sudiyatno, 2010). 
Tobin’s Q sebagai indikator untuk pengukur nilai perusahaan yang banyak 
digunakan dalam penelitian keuangan, khususnya penelitian yang mengambil 
permasalahan nilai perusahaan yang menunjukkan suatu proforma manajemen 
dalam mengelola aktiva perusahaan (Sudiyanto, 2010). Alasan menggunakan 
rasio Tobin’s Q dalam penelitian ini karena rasio ini juga menggunakan unsur 
kewajiban yang juga diperhitungkan sebagai dasar perhitungan, sehingga dapat 
menggambarkan perusahaan secara keseluruhan. (Saraswati dan Hadiprajitno, 
2012): 
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Menurut Gamayuni (2012) untuk mengukur Tobin’s Q dapat 
menggunakan rumus sebagai berikut: 
Q=
𝑀𝑉𝐸
𝐵𝑉𝐸
 
Secara sederhana Tobin’s Q adalah pengukur kinerja dengan 
membandingkan dua penilaian dari asset yang sama. Tobin’s Q merupakan rasio 
dari nilai pasar asset perusahaan yang di ukur oleh nilai pasar dari jumlah saham 
yang beredar (Sudiyatno, 2010). 
Adapun keunggulan dari Tobin’s Q adalah: 
1. Mempertimbangkan potensi perkembangan harga saham,  
2. Mempertimbangkan potensi kemampuan manajemen dalam mengelola aset 
perusahaan, dan  
3. Mempertimbangkan potensi pertumbuhan investasi  
 Teori Tobin’s Q secara umum telah diterima sebagai alat yang dapat 
diandalkan untuk mengevaluasi tindakan masa depan perusahan, dan membantu 
pemilik dan manajemen dalam merencanakan tidakan unutk masa depan 
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Copeland (2001), Lindenberg dan 
Ross (2006), menunjukkan bagaimana rasio-q dapat diterapkan pada masing-
masing perusahaan. Mereka menemukan bahwa beberapa perusahaan dapat 
mempertahankan rasio-q yang lebih besar dari 1 (Gamayuni, 2012) 
 
2.1.4 Intellectual Capital 
Aset tidak berwujud adalah suatu entitas non fisik yang yang diciptakan 
oleh manajer bersama karyawan yang diperoleh melalui pengalaman, property 
intelektual (intellectual property) perusahaan termasuk paten, hak cipta dan 
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trademarks. Adapun keunggulan yang terdapat pada aset tidak berwujud 
diantaranya adalah untuk mengetahui munculnya hasil yang tidak akurat dalam 
beberapa kunci pengukuran kinerja keuangan termasuk pengukuran biaya modal 
(cost of capital) yang dianggap sebagai penghubung penting atara pembiayaan 
perusahaan (corporate financing) dan keputusan investasi (investing ecisions) 
(Soraya, 2013). 
Intellectual capital merupakan asset tidak berwujud, termasuk informasi 
dan pengetahuan yang dimiliki badan usaha yang harus dikelola dengan baik 
untuk memberikan keunggulan kompetitif bagi perusahaan. Sehingga Intellectual 
capital memiliki peran penting dalam upaya melakukan peningkatan nilai di 
berbagai perusahaan, hal ini disebabkan adanya kesadaran bahwa intellectual 
capital merupakan landasan bagi perusahaan untuk unggul dan bertumbuh (Murti, 
2010) dalam Faradina (2016) 
Intellectual capital merupakan asset tidak berwujud, termasuk informasi 
dan pengetahuan yang memiliki badan usaha yang harus dikelola dengan baik 
untuk memberikan keunggulan kompetitif bagi perushaaan serta pengetahuan 
yang dikelola oleh perusahaan dengan baik akan memberikan keunggulan 
kompetitif. Intellectual capital memenuhi kriteria sebagai sumber daya untuk 
menciptakan keunggulan kompetitif bagi perusahaan sehingga mampu 
menciptakan nilai bagi perushaan dan dapat menguasai serta memanfaatkan 
intellectual capital (Faradina, 2016). 
Intellectual capital memiliki peran penting dalam upaya dalam upaya 
melakukan peningkatan nilai diberbagai perusahaan, hal ini disebabkan adanya 
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kesadaran bahwa intellectual capital merupakan landasan bagi perusahaan untuk 
unggul dan bertumbuh (Murti, 2010) dalam (Faradina, 2016). 
Menurut Novita (2014) Secara umum intellectual capital terdiri dari tiga 
komponen yaitu human capital, organizational capital, dan relational atau 
customer capital yang mana setiap komponen tersebut merupakan sebuah 
rangkaian yang saling berkitan: 
1. Human Capital adalah kemampuan dan karakteristik karyawan perusahaan 
seperti energi, kecerdasan, sikap, komitmen, kreatifitas, kemampuan belajar 
dan sebagainya, termasuk knowledge dan berbagai skil yang dimiliki oleh 
karyawan yang dapat dikontribusikan untuk penciptaan nilai tambah 
perusahaan. 
2. Structural Capital atau Organizational Capital adalah Knowledge yang 
memiliki perusahaan untuk ditransformasikan oleh human capital sehingga 
dapat memberikan nilai tambah bagi perusahaan. 
3. Customer Capital atau Relational Capital adalah kemampuan perusahaan 
untuk berinteraksi dengan pihak luar, seperti pelanggan, supplier dan pihak-
pihak lain seingga dapat meningkatkan nilai tambah bagi perusahaan. 
Pulic (1998) dalam Hatane (2014) menyatakan bahwa komponen-
komponen VAIC adalah: 
1. Value Added of Capital Employed (VACA) adalah indikator untuk VA yang 
diciptakan oleh satu unit dari physical capital. Pulic (1998) mengasumsikan 
bahwa jika 1 unit dari Capital Employed (CA) menghasilkan return yang lebih 
besar dari pada perusahaan lain, maka perusahaan tersebut lebih baik dalam 
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memanfaatkan CA. Pemanfaatan CA yang lebih baik ini merupakan bagian 
dari IC perusahaan. 
2. Value Added Human Capital (VAHU) VAHU menunjukkan berapa banyak 
VA yang dihasilkan dengan dikeluarkannya dana untuk tenaga kerja. 
Hubungan antara VA dengan human capital (HC) mengindikasikan 
kemampuan HC untuk menciptakan nilai lebih di dalam perusahaan. 
3. Structural Capital Value Added (STVA) STVA menunjukkan kontribusi 
Structural Capital (SC) dalam penciptaan nilai. STVA mengukur jumlah SC 
yang dibutuhkan untuk menghasilkan VA. 
 
2.1.5 Kebijakan Keuangan 
 Kebijakan keuangan adalah suatu keputusan pendanaan (financing 
decision), keputusan investasi (investment decision) dan kebijakan dividen 
(dividen policy) perlu dilakukan karena keputusan saling mempengaruhi satu 
dengan yang lainnya dan dapat mempengaruhi nilai perusahaan (Jansen & Smith, 
1984: Fama and French, 1998: Gitman, 2000: Brigham & Erhardt 2002: Van 
Home & W achowizc, 2004: Van Home, 2002) dalam Haruman (2007). 
1. Kebijakan Hutang 
Kebijakan hutang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk 
mendanai operasinya dengan menggunakan hutang keuangan atau yang biasa 
disebut financial leverage. Kebijakan hutang termasuk kebijakan pendanaan 
perusahaan yang bersumber dari eksternal (Irvaniawati, 2014). 
Haruman (2008) menyatakan bahwa struktur kepemilikan perusahaan 
dapat mempengaruhi pencapaian tujuan perusahaan. Struktur kepemilikan 
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perusahaan akan mempengaruhi keputusan keuangan yang terdiri dari keputusan 
investasi, pendanaan dan kebijakan dividen. Peningkatan nilai perusahan akan 
sangat dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam melakukan investasi yang 
menguntungkan. 
Kebijakan hutang termasuk kebijakan pendanaan perusahaan yang 
bersumber dari eksternal. Penentuan kebijakan hutang ini berkaitan dengan 
struktur modal karena hutang merupakan salah satu komposisi dalam struktur 
modal. Perusahaan dinilai berisiko apabila memiliki porsi hutang yang besar 
dalam struktur modal, namun sebaliknya apabila perusahaan mengunakan hutang 
yang kecil atau tidak sama sekali maka perusahaan dinilai tidak dapat 
memanfaatkan tambahan modal eksternal yang dapat meningkatkan operasional 
perusahaan (Mamduh, 2004) dalam Sumanti (2015). 
Pendapat lain mengatakan sebaliknya Brigham dan Houston (2003:127) 
dalam Irvaniawati (2014) mengatakan bahwa penggunaan hutang juga dapat 
mempengaruhi harga saham perusahaan. Semakin besar hutang, maka akan 
semakin meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan dengan tingkat hutang yang 
tinggi akan dapat meningkatkan laba perlembar sahamnya yang akhirnya akan 
meningkatkan harga saham perusahaan yang berarti akan meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Kebijakan hutang dapat di ukur dengan menggunakan Debt to Equity 
Ratio (DER) merupakan parameter dalam penelitian ini yang menunjukkan porsi 
penggunaan hutang oleh perusahaan sebagai pendanaannya. Alasan menggunakan 
rasio DER dalam penelitian ini adalah karena DER dapat menunjukkan 
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kemampuan perusahaan dalam membayar hutang yang dimilikinya dengan modal 
atau ekuitas yang ada dalam perusahaan. DER dihitung dengan total hutang dibagi 
dengan total ekuitas (Mertha, 2015) 
Menurut Fatoni (2010:69) dalam Irvaniawati (2014) yang meneliti 
pengaruh kepemilikan institusional, kepemilikan manajerial, kebijakan deviden, 
kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan menunjukkan bahwa kebijakan hutang 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Ada hasil penelitian yang menunjukkan bahwa variabel kebijakan hutang 
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut terjadi karena 
informasi perusahaan yang memiliki nilai hutang yang tinggi dan kesempatan 
berinvestasi yang tinggi prospek kedepan berdasarkan teori pensinyalan, tidak 
mempengaruhi investor. Akan tetapi pasar lebih menerima informasi perusahaan 
yang memiliki nilai hutang yang tinggi sebagai peningkatan resiko kebangkrutan 
perusahaan. Hasil penelitian ini juga konsisten dengan hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Maryadi, dkk (2012) yang mengatakan bahwa kebijakan hutang 
berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan (Sumanti, 2015). 
2. Kebijakan Dividen 
Kebijakan Dividen adalah salah satu kebijakan yang harus diambil oleh 
manajsemen untuk memutuskan apakah laba yang diperoleh perusahaan selama 
satu periode akan dibagi semua atau dibagi sebagian lagi tidak dibagi dalam 
bentuk laba ditahan (Tampubolon, 2004:69) dalam Irvaniawati (2014). 
Kebijakan dividen merupakan satu-satunya peran manajer keuangan yang 
terkait langsung dengan para pemegang saham dengan membayarkan keuntungan 
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perusahaan langsung menetapkan investasi dan pembiayaan) yang hanya terkait 
dengan perusahaan tersebut kepada para pemegang saham dibandingkan dengan 
dua fungsi manajer keuangan lainnya) (Sumanti, 2015). 
Sugiono (2009:173) dalam Sumanti (2015) menjelaskan bahwa dividen 
merupakan pendapatan perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham. 
Dividen adalah pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham 
tersebut atas keuntungan yang dihasilkan perusahaan (Sunariah 2010:48). Sartono 
(2001:369) menjelaskan bahwa kebijakan dividen merupakan keputusan apakah 
laba yang diperoleh perusahaan akan diberikan kepada pemegang saham sebagai 
dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi 
dimasa yang akan datang. 
Kebijakan dividen dapat diukur dengan menggunakan Dividend Payout 
Ratio (DPR) adalah cerminan dari kebijakan dividen. Kebijakan deviden pada 
dasarnya adalah penentuan besarnya porsi keuntungan yang akan diberikan 
kepada pemegang saham. Alasan menggunakan DPR dalam penelitian ini adalah 
karena DPR lebih menggambarkan perilaku oportunistik manajerial yaitu dengan 
melihat besarnya proporsi keuntungan yang dibagikan kepada pemegang saham 
sebagai dividen dan besarnya proporsi yang disimpan di perusahaan. Kebijakan 
dividen dihitung dengan dividen per lembar saham dibagil dengan laba per lembar 
saham (mertha, 2105). 
Menurut Irvaniawati (2014) mengatakan bahwa semakin besar deviden 
yang dibagikan kepada pemegang saham, maka kinerja emiten atau perusahaan 
akan dianggap semakin baik pula dan pada akhirnya perusahaan yang memiliki 
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kinerja yang baik dianggap menguntungkan dan tentunya penilaian terhadap 
perusahaan tersebut akan semakin baik pula yang tercermin melalui tingkat harga 
saham perusahaan. 
Hasil penelitian dari Sumanti (2015) mengatakan bahwa variabel 
kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil 
penelitian dari Maryadi, dkk (2012) dalam Sumanti (2015) yang mengatakan 
bahwa kebijakan dividen berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan 
karena meningkatnya nilai dividen tidak selalu diikuti oleh meningkatnya nilai 
perusahaan.  
Hal ini terjadi akibat nilai perusahaan ditentukan kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba dari aset-aset perusahaan atau kebjakan investasniya. Hasil 
penelitian tersebut di dukung oleh hasil penelitian dari Mardiyati (2012) yang 
mengatakan bahwa menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif dan 
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 
 
2.2. Penelitian Terdahulu Yang Relevan 
 Terdapat beberapa penelitian terdahulu untuk membuktikan apakah adanya 
hubungan antara faktor-faktor yang berpengaruh terhadap asset tidak berwujud, 
kinerja keuangan, biaya penelitian dan kebijakan keuangan terhadap nilai 
perusahaan: 
1. Hasil penelitian dari Trisnajuna dan Sisdyani ( 2015) dengan judul “Pengaruh 
asset tidak berwujud dan biaya penelitian dan pengembangan terhadap nilai 
pasar dan kinerja keuangan perusahaan”. Menemukan bahwa: 1) nilai asset tak 
berwujud berpengaruh positif terhadap nilai pasar perusahaan (CMV), 2) 
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Baiya penelitian dan pengembangan berpengaruh positif terhadap nilai pasar 
perusahaan (CMV). 3) nilai aset tak berwujud berpengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan (ROA) perusahaan. 4) Biaya penelitian dan pengembangan 
berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan (ROA) perusahaan. 
2. Hasil penelitian dari Gamayuni (2012) dengan judul “Relevansi Kinerja 
Keuangan, Kualitas Laba, Intangible Asset dengan Nilai Perusahaan”. 
Menyimpulkan bahwa kinerja keuangan masih relevan dan masih digunakan 
oleh pengguna laporan keuangan untuk memprediksi nilai perusahaan, hal ini 
terbukti dari kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan adalah ROA (X2) dan debt to equity ratio (X3), namun pengaruh 
tersebut tidak dimoderasi oleh variabel kualitas laba (X5) yang artinya 
semakin tinggi atau rendahnya kualitas laba tidak mempengaruhi hubungan 
antara ROA dan debt to equity  ratio dengan nilai perusahaan. ROA dan debt 
to equity ratio akan tetap berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
3. Hasil penelitian dari Gamayuni (2012) yang berjudul “The Effect Of 
Intangible Assets, Financial Perfomance And Financial Policies On The Firm 
Value” menemukan bahwa Intangible Assets berpengaruh negatif tetapi secara 
statistic dan tidak signifikan terhadap terhadap utang DER. Intangible assets 
berpengaruh positif tetapi secara statistic tidak signifikan terhadap kebijakan 
deviden DPR. Intangible assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
ROA. Namun Intangible assets berpengaruh negative tetapi tidak signifikan 
terhadap current ratio dan assets turnover. Intangible assets terbukti 
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, namun kebijakan 
deviden berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Hal ini dapat mengindikasikan bahwa investor masih menggunakan variabel 
kinerja keuangan yang tersaji dalam laporan keuangan, terutama ROA untuk 
memprediksi nilai perusahaan. 
4. Hasil penelitian dari Antara, et.al Saerang (2104) yang berjudul “Analisis 
Likuiditas, Aktivitas, Dan Profitabilitas Terhadap Return Saham Perusahaan 
Wholesale Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”. Yang mengatakan 
bahwa hasil penelitian dari Return On Equity berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap return saham, sementara Current Ratio dan Asset Turnover 
berpengaruh negative terhadap return saham. Rasio profitabilitas memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap return saham pada perusahaan wholesale 
(Durable & Non Durable Good) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 
2.3. Kerangka Berfikir 
Berdasarkan uraian landasan teori di atas dalam tinjauan pustaka yang 
telah di uraikan sebelumnya, maka model kerangka kajian yang digunakan untuk 
memudahkan pemahaman konsep yang digunakan sebagai berikut: 
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Gambar 2.1 
Kerangka Pikir Teoritis 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
H1 merupakan hipotesis dari pengaruh variabel X1 terhadap variabel Y 
H2 merupakan hipotesis dari pengaruh variabel X2 terhadap variabel Y 
H3 merupakan hipotesis dari pengaruh variabel X3 terhadap variabel Y 
H4 merupakan hipotesis dari pengaruh variabel X4 terhadap variabel Y 
H5 merupakan hipotesis dari pengaruh variabel X5 terhadap variabel Y 
 
2.4. Perumusan Hipotesis 
2.4.1.  Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan. 
Aset tidak berwujud adalah asset yang tidak mempunyai fisik tertentu 
tetapi  memiliki sesuatu kekayaan yang terdapat di perusahaan yang tidak 
memiliki ciri-ciri khusus dari asset tidak berwujud tersebut dan memiliki suatu 
manfaat tertentu mengenai manfaat-manfaatnya di masa yang akan datang 
(Soraya, 2013). 
Intellectual Capital (IC) 
X1 
Likuiditas (CR) 
X2 
Profitabilitas (ROA) 
X3 
Kebijakan Hutang 
X4 
Kebijakan Dividen 
X5 
Nilai Perusahaan (Y) 
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Aset tidak berwujud merupakan suatu keuntungan yang didapat dimasa 
depan tetapi tidak memiliki wujud fisik (Lev, 2001). Pernyataan tersebut di 
dukung oleh adanya pernyataan dari Miller dan Whiting (2005) yang menyatakan 
bahwa aset tidak berwujud merupakan sumber daya penting dan memiliki manfaat 
di masa depan bagi perusahaan (Soraya, 2013) 
Intellectual capital merupakan asset tidak berwujud, termasuk informasi 
dan pengetahuan yang dimiliki badan usaha yang harus dikelola dengan baik 
untuk memberikan keunggulan kompetitif bagi perusahaan. Sehingga Intellectual 
capital memiliki peran penting dalam upaya melakukan peningkatan nilai di 
berbagai perusahaan, hal ini disebabkan adanya kesadaran bahwa intellectual 
capital merupakan landasan bagi perusahaan untuk unggul dan bertumbuh (Murti, 
2010). 
Intellectual capital memiliki peran penting dalam upaya dalam upaya 
melakukan peningkatan nilai diberbagai perusahaan, hal ini disebabkan adanya 
kesadaran bahwa intellectual capital merupakan landasan bagi perusahaan untuk 
unggul dan bertumbuh (Murti, 2010) dalam (Faradina, 2016). Nilai perusahaan 
merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang 
sering dikaitkan dengan harga saham (Sujoko dan Soebiantoro, 2007). Nilai 
perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang tinggi akan 
diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham (Keown et al., 2000:555).  
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Jacub (2012)  yang mengatakan 
bahwa (IC) intellectual capital berpengaruh signifikan positif terhadap nilai 
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perusahaan, semakin baik perusahaan dalam mengelola intellectual capital maka 
akan memberikan hasil yang meningkat pada kinerja keuangan perusahaan. 
H1: Intellectual capital berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan. 
 
2.4.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  
Menurut (Syafri, 2008:304) profitabilitas adalah rasio yang 
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba melalui semua 
kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah 
karyawan, jumlah cabang dan sebagainya. 
Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan suatu 
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari kegiatan bisnis yang dilakukan. 
Hasilnya, investor dapat melihat seberapa efisien perusahaan menggunakan asset 
dan dalam melakukan operasinya untuk menghasilkan keuntungan. Rasio 
profitabilitas merupakan hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan yang 
dilakukan oleh perusahaan (Mardiyati, 2012). 
Sumanti (2015) mengatakan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal tersebut terjadi karena profitabilitas 
merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba atau keuntungan 
yang mencerminkan keberhasilan sebuah perusahaan dimata para investor, 
keberhasilan tersebut membuat para investor meningkatkan permintaan sahamnya. 
Sehingga semakin tinggi nilai laba yang diperoleh oleh sebuah perusahaan maka 
secara otomatis akan diikuti juga oleh meningkatnya nilai perusahaan akibat 
permintaan saham yang meningkat.  
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Hasil penelitian dari Maryadi,dkk (2012) dalam Sumanti (2015) yang 
mengatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
karena semakin tinggi nilai profitabilitas yang didapat maka akan semakin tinggi 
nilai perusahaan. Hal ini terjadi akibat profitabilitas yang tinggi akan memberikan 
indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut 
meningkatkan permintaan saham. Permintaan saham yang meningkat akan 
menyebabkan nilai perusahaan yang meningkat. 
Penelitian tersebut didukung dari Mardiyati (2012) Profitabilitas memiliki 
pengaruh yang positif signifikan terhadap nilai perusahaan.  Hal ini berarti 
semakin tinggi nilai profitabilitas yang didapat maka akan semakin tinggi nilai 
perusahaan. Karena profitabilitas yang tinggi akan memberikan indikasi prospek 
perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan 
permintaan saham. Permintaan saham yang meningkat akan menyebabkan nilai 
perusahaan yang meningkat. 
H2: Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 
 
2.4.3. Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Riasita (2014) rasio likuiditas merupakan tingkat kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva lancar 
yang dimilikinya. Semakin besar rasio likuiditas suatu perusahaan maka semakin 
besar kemampuan perusahaan tersebut membayar kewajiban dan begitu juga 
sebaliknya. 
Sedangkan menurut Firnanda (2016) rasio likuiditas adalah rasio yang 
menggambar kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka 
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pendek (Kasmir, 2010:129). Fungsi lain rasio likuiditas adalah untuk 
menunjukkan atau mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajibannya yang sudah jatuh tempo, baik kewajiban kepada pihak luar 
perusahaan maupun di dalam perusahaan. 
Current Ratio mampu menunjukkan sejauhmana aktiva lancar menutupi 
kewajiban-kewajiban lancar. Semakin besar perbandingan aktiva lancar dan 
kewajiban lancar maka semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi 
kewajiban jangka pendeknya. Current Ratio yang rendah dianggap menunjukkan 
terjadinya masalah dalam likuidasi, sebaliknya current ratio yang terlalu tinggi 
juga kurang bagus, karena menunjukkan banyaknya dana menganggur yang pada 
akhirnya dapat mengurangi kemampuan labaan perusahaan (Hantono, 2015). 
Hasil penelitian yang dilakukan Jantana (2015) (likuiditas (CR) positif 
berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan 
bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh tingkat likuiditas (CR). Arah positif 
diartikan bahwa semakin tinggi likuiditas suatu perusahaan maka semakin tinggi 
pula nilai perusahaan. 
H3: Likuiditas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. 
 
2.4.4. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan 
Kebijakan dividen adalah salah satu kebijakan yang harus diambil oleh 
manajemen untuk memutuskan apakah laba yang diperoleh perusahaan selama 
satu periode akan dibagi semua atau dibagi sebagian lagi tidak dibagi dalam 
bentuk laba ditahan (Tampubolon, 2004:69) dalam Irvaniawati (2014) 
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Salah satu return yang akan diperoleh para pemegang saham adalah 
dividen. Menurut Napa, (2006 : 151) dividen merupakan bagian dari laba bersih 
yang dibagikan kepada para pemegang saham (pemilik modal sendiri). Menurut 
Sunariyah, (2006:48) dividen adalah pembagian keuntungan yang diberikan 
perusahaan penerbit saham tersebut atas keuntungan yang dihasilkan perusahaan. 
Berdasarkan kedua pendapat tersebut, maka dapat dikatakan bahwa dividen 
merupakan proporsi pembagian laba yang diperoleh perusahaan yang dibagikan 
kepada para pemegang saham perusahaan. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Wijaya (2010) berpendapat bahwa 
kebijakan deviden berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun 
penelitian lain mengatakan sebaliknya bahwa kebijakan dividen berpengaruh tidak 
signifikan terhadap nilai perusahaan karena meningkatnya nilai dividen tidak 
selalu diikuti oleh meningkatnya nilai perusahaan. Hal ini terjadi akibat nilai 
perusahaan ditentukan kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari asset-aset 
perusahaan atau kebjakan investasniya Maryadi, dkk (2012) dalam Sumanti 
(2014). 
H4: Kebijakan keuangan berpengaruh terhadap Nilai perusahaan 
 
2.4.5. Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan. 
 Kebijakan hutang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk 
mendanai operasinya dengan menggunakan hutang keuangan atau yang biasa 
disebut financial leverage. Kebijakan hutang termasuk kebijakan pendanaan 
perusahaan yang bersumber dari eksternal. Sebagian perusahaan menganggap 
bahwa penggunaan hutang dirasa lebih aman dari pada menerbitkan saham baru. 
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Dengan demikian semakin tinggi kebijakan hutang yang dilakukan, maka semakin 
tinggi nilai perusahaan. Kebijakan hutang dalam penelitian ini dihitung dengan 
menggunakan debt to equity ratio (Brigham dan Ehrhardt, 2005:120) yang didapat 
dari membagi total hutang perusahaan dengan total ekuitasnya (modal awal). 
 Hasil penelitian dari Irvaniawati (2014) yang mengatakan bahwa variabel 
kebijakan hutang (DER) mempunyai pengaruh signifikan terhadap nilai 
Perusahaan (MVA). Hasil ini sejalan dengan teori yang dikemukakan Brigham 
dan Houston (2003:127), yang menyatakan bahwa penggunaan hutang juga dapat 
mempengaruhi harga saham Perusahaan. Semakin besar hutang, maka akan 
semakin meningkatkan nilai Perusahaan. Perusahaan dengan tingkat hutang yang 
tinggi akan dapat meningkatkan laba per lembar sahamnya yang akhirnya akan 
meningkatkan harga saham Perusahaan yang berarti akan meningkatkan nilai 
Perusahaan. 
H5 : Kebijakan Hutang berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
 
3.1. Jenis Penelitian 
 Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu penelitian 
kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah data yang di ukur dalam suatu skala 
numeric (angka) yang dapat dianalisis dengan menggunakan analisis statistic 
(Indrianto dan Supomo,2002: 12). Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui 
pengaruh dari  intellectual capital, kinerja keuangan, kebijakan keuangan, pada 
nilai perusahaan yang terdaftar di BEI perusahaan manufaktur dari tahun 2014-
2016. 
 
3.2. Populasi, Sampel dan Teknik pengambilan Sampel 
3.2.1 Populasi 
 Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek atau subyek 
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang diterapkan oleh peneliti 
untuk di pelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012: 115). 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2014-2016. 
 
3.2.2 Sampel 
 Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi tersebut (Sugiyono, 2012: 120). Sampel adalah suatu prosedur 
pengambilan data yang hanya sebagian populasi yang diambil dan digunakan 
untuk menentukan sifat serta ciri yang di kehendaki dari suatu populasi (Sofiyan, 
2013: 30). Ukuran sampel yang layak dalam penelitian ini menurut Sugiyono 
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(2012) adalah antara 30 sampai dengan 500. Pemilihan sampel penelitian 
didasarkan pada metode purposive sampling dan di peroleh sampel sebanyak 31 
perusahaan sehingga data penelitian ini berjumlah 93 pengamatan. Data 
perusahaan yang menjadi sampel penelitian dapat dilihat pada table di bawah ini: 
Tabel 3.1 
Sampel Perusahaan 
No. Kode Nama Perusahaan 
1. AKPI Argha Karya Prima Industry Tbk 
2. CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk 
3. CTBN Citra Turbindo Tbk 
4. EKAD Ekadharma International Tbk 
5. FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 
6. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
7. IMAS Indomobil Sukses International Tbk 
8. TCID Mandom Indonesia Tbk 
9. SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk 
10. MERK Merck Tbk 
11. MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 
12. PSDN Prashida Aneka Niaga Tbk 
13. PBRX Pan Brothers Tbk 
14. RICY Ricky Putra Globalindo Tbk 
15. SMCB Holcim Indonesia Tbk d.h Semen Cibinong Tbk 
16. SMGR Semen Indonesia Tbk d.h Semen Gresik Tbk 
17. SMSM Selamat Sempurna Tbk 
18. ROTI Nippon Indosari Corporindo Tbk 
19. SKLT Sekar Laut Tbk 
20. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
21. LMSH Lionmesh Prima Tbk 
22. MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 
23. WTON Wijaya Karya Beton Tbk 
24. TSPC Tempo Scan Pasific Tbk 
25. TRIS Trisula International Tbk 
26. SRIL Sri Rejekki Isman Tbk 
27. KLBF Kalbe Farma Tbk 
28 KICI Kedaung Indag Can Tbk 
29 DLTA Delta Djakarta Tbk 
30 IGAR Champion Pasific Indonesia Tbk d.h Kageo Igar 
Jaya Tbk 
Sumber: www.idx.co.id  
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3.2.3 Teknik Pengambilan Sampel 
 Sampel di ambil dari daftar BEI perusahaan manufaktur, Teknik 
pengambilan sampel yang digunakan adalah metode purposive sampling, dengan 
melakukan pengambil sampel dari populasi berdasarkan suatu kriteria tertentu. 
Kriteria dapat berdasarkan pertimbangan tertentu atau jatah tertentu (Jogiyanto, 
2011: 79). Adapun kritria yang digunakan untuk memilih sampel pada penelitian 
ini adalah sebagai berikut: 
1. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data dari tahun 
2014-2016 yang terdaftar di BEI serta mempublikasikan laporan keuangan 
secara berturut-turut. 
2. Perusahaan yang diteliti adalah perusahaan yang terdaftar dalam BEI dan 
tidak mengalami delisting pada periode pengamatan. 
3. Perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel adalah perusahaan yang 
mempublikasika laporan keuangan secara lengkap (termasuk catatan atas 
laporan keuangan) 
4. Memiliki data keuangan yang berkaitan dengan variable penelitian secara 
lengkap. 
5. Membayar dividen selama 2014-2016. 
 
3.3 Data dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data sekunder 
yang berupa laporan tahunan pada tahun 2014-2016. Data sekunder adalah data 
yang diperoleh secara tidak langsung  melalui media perantara (diperoleh dicatat 
pihak lain). Data informasi yang di teliti mengenai asset tidak berwujud, kinerja 
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keuangan, kebijakan keuangan, dan nilai perusahaan yang di peroleh langsung 
dari website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dengan periode waktu 2014-
2016. 
 
3.4. Teknik Pengumpulan Data 
Pengumpulan data merupakan alat-alat ukur yang digunakan untuk 
pengumpulan data yang dilakukan untuk memperoleh informasi yang dibutuhkan 
dalam rangka mencapai tujuan penelitian. Tujuan yang diungkapkan dalam bentuk 
hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap pertanyaan penelitian. 
 Metode data dalam penelitian ini dengan menggunakan metode 
dokumentasi, yang merupakan suatu cara yang digunakan untuk memperoleh data 
laporan berupa tahunan yang telah di publikasikan oleh suatu perusahaan sampel 
pada periode tahun 2014-2016 di website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). 
Pengumpulan data dilakukan dengan cara memilih perusahaan yang telah terpilih 
untuk dijadikan sebagai sampel. 
 
3.5. Variabel Penelitian 
Pengertian variable penelitian adalah konstruk yang sifatnya telah diberi 
angka (kuantitatif), dapat diartikan variabel adalah konsep yang mempunyai 
bermacam-macam nilai dan dapat mengubah nilainya (Sofiyan, 2013: 10). Dalam                                   
penelitian ini menggunakan empat variabel yaitu: 
1. Variabel Terikat (dependent variable) 
Variabel terikat (dependent variable) juga di sebut variabel respons atau 
endogen merupakan variabel yang dipengaruhi atau menjadi akibat karena adanya 
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variabel lain (variabel bebas). Variabel terikat dalam penelitian ini adalah nilai 
perusahaan. 
2. Variabel Bebas (Independent variable) 
Variabel bebas (independent variable) di sebut juga variabel predictor, 
stimulus, eksogen, atau antecedent adalah variabel yang menjadi sebab atau 
mengubah atau mempengaruhi variabel lain (variabel dependen). Variabel bebas 
dalam penelitian ini adalah asset tidak berwujud, kinerja keuangan, kebijakan 
keuangan, dan biaya penelitian. 
 
3.6. Definisi Opersional Variabel 
Definisi operasional variabel adalah definisi yang dilakukan pada sifat-
sifat yang didefinisikan yang dapat diamati (Muhammad, 2005: 68). Berikut ini 
definisi operasional dari variabel-variabel yang terlibat dalam penelitian beserta 
pengukurannya. 
 
3.6.1. Intellectual Capital 
Intellectual capital meruapakan asset tidak berwujud, termasuk informasi 
dan pengetahuan yang dimiliki badan usaha yang harus dikelola dengan baik 
untuk memberikan keunggulan kompetitif bagi perusahaan. Sehingga Intellectual 
capital memiliki peran penting dalam upaya melakukan peningkatan nilai di 
berbagai perusahaan, hal ini disebabkan adanya kesadaran bahwa intellectual 
capital merupakan landasan bagi perusahaan untuk unggul dan bertumbuh 
(Faradina, 2016). 
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Pengukuran Intellectual Capital dapat di ukur dengan menggunakan Value 
Added Intellectual Coefficient (VAIC). VAIC menunjukkan bagaimana kedua 
sumber daya tersebut (physical capital dan intellectual potential) telah secara 
efisien dimnafaatkan oleh perusahaan (Yuniasih, 2010).  
Intellectual Capital dalam penelitian ini diukur berdasarkan Value Added 
Intellectual Coefficient (VAIC) (Dwipayani, 2014). Tahapan perhitungan Value 
Added Intellectual Coefficient (VAIC) : 
1. Menghitung Value Added (VA): 
VA = OUTPUT – INPUT 
Value Added : selisih antara output dan input  
Output : total penjualan dan pendapatan lain-lain 
Input : beban dan biaya-biaya 
2. Menghitung Value Added Capital Employed (VACA). VACA adalah 
indikator untuk VA yang diciptakan oleh suatu unit dari physical capital. 
Rasio ini menunjukkan kontribusi yang dibuat oleh setiap unit dari CE 
terhadap value added organisasi (Pramelasari, 2010). 
VACA=
𝑉𝐴
𝐶𝐸
 
VACA : Value Added Capital Employed 
 VA : Value Added 
 CE : Capital Employed (Jumlah ekuitas dan laba bersih) 
3. Menghitung Value Added Human Capital (VAHU). VAHU menunjukkan 
berapa banyak VA dapat dihasilkan dengan dana yang dikeluarkan untuk 
tenaga kerja. Rasio ini menunjukkan kontribusi yang dibuat oleh setiap rupiah 
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yang diinvestasikan dalam HC terhadap value added organisasi (Pramelasari, 
2010). 
VAHU=
𝑉𝐴
𝐻𝐶
 
VAHU : Value Added Human Capital 
 VA : Value Added 
 HC : Human Capital (Beban tenaga kerja) 
4. Menghitung Structural Capital Value Added (STVA), Rasio ini mengukur 
jumlah SC yang dibutuhkan untuk menghasilkan 1 rupiah dari VA dan 
merupakan indikasi bagaimana keberhasilan SC dalam penciptaan nilai 
(Pramelasari, 2010). 
STVA=
SC
HC
 
STVA : Structural Capital Value Added  
SC : Structural Capital (VA - HC)  
5. Menghitung Value Added Intellectual Coefficient (VAIC). VAIC 
mengindikasikan kemampuan intelektual organisasi yang dapat juga dianggap 
sebagai BPI (Business Performance Indikator). VAIC merupakan 
penjumlahan dari tiga komponen sebelumnya, yaitu: VACA, VAHU, STVA 
(Pramelasari, 2010). 
VAIC = VACA + VAHU + STVA 
 
3.6.2 Profitabilitas  
Menurut Putri (2014) dalam mengukur profitabilitas perusahaan dapat 
diukur dengan menggunakan alat ukur return on asset (ROA). ROA merupakan 
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suatu indikator keuangan yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba atas total asset yang dimiliki perusahaan. Semakin besar rasio 
ini semakin baik, karena manajemen perusahaan mampu menghasilkan laba 
sebaik mungkin  atas asset yang dimiliki. 
ROA = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 X100% 
 
3.6.3. Likuiditas 
Menurut Riasita (2014) rasio likuiditas merupakan tingkat kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva lancar 
yang dimilikinya. Semakin besar rasio likuiditas suatu perusahaan maka semakin 
besar kemampuan perusahaan tersebut membayar kewajiban dan begitu juga 
sebaliknya. 
Curreunt Ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo 
pada saat ditagih secara keseluruhan (Fajrin, 2016). 
Current Ratio= 
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 X100% 
 
3.6.4. Kebijakan Hutang 
Kebijakan hutang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk 
mendanai operasinya dengan menggunakan hutang keuangan atau yang biasa 
disebut financial leverage. Kebijakan hutang termasuk kebijakan pendanaan 
perusahaan yang bersumber dari eksternal (Irvaniawati, 2014). 
Kebijakan hutang dapat di ukur dengan menggunakan Debt to Equity 
Ratio (DER) merupakan parameter dalam penelitian ini yang menunjukkan porsi 
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penggunaan hutang oleh perusahaan sebagai pendanaannya. Alasan menggunakan 
rasio DER dalam penelitian ini adalah karena DER dapat menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam membayar hutang yang dimilikinya dengan modal 
atau ekuitas yang ada dalam perusahaan. DER dihitung dengan total hutang dibagi 
dengan total ekuitas. 
DER = 
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑚𝑜𝑑𝑎𝑙
  x 100%  
 
3.6.5. Kebijakan Dividen 
Kebijakan Dividen adalah salah satu kebijakan yang harus diambil oleh 
manajsemen untuk memutuskan apakah laba yang diperoleh perusahaan selama 
satu periode akan dibagi semua atau dibagi sebagian lagi tidak dibagi dalam 
bentuk laba ditahan (Tampubolon, 2004:69) dalam Irvaniawati (2014). 
Dalam kebijakan dividen dapat diukur dengan menggunakan: 
DPR = 
Dividen perlembar saham
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑝𝑒𝑟𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚
 x 100%  
Dividend Payout Ratio (DPR) adalah cerminan dari kebijakan dividen. 
Kebijakan deviden pada ldasarnya ladalah penentuan lbesarnya lporsi keuntungan 
yang lakan diberikan kepada pemegang lsaham. Alasan menggunakan DPR dalam 
penelitian ini adalah karena DPR lebih menggambarkan perilaku oportunistik 
manajerial yaitu dengan melihat besarnya proporsi keuntungan yang dibagikan 
kepada pemegang saham sebagai ldividen dan besarnya proporsi yang disimpan di 
perusahaan. Kebijakan dividen dihitung dengan dividen per lembar saham dibagil 
dengan laba per lembar saham. 
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3.6.6. Nilai Perusahaan  
Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu 
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak 
perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Meningkatnya suatu nilai 
perusahaan adalah sebuah prestasi, yang sesuai dengan keinginan para 
pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahteraan 
para pemilik juga akan meningkat. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan 
nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang 
saham (Keown et al., 2000:555) dalam (Sumanti, 2015) 
Tobin’s Q adalah indikator untuk mengukur kinerja perusahaan, yang 
menunjukkan suatu proforma manajemen dalam mengelola aktiva  perusahaan. 
Nilai Tobin’s Q menggambarkan suatu kondisi peluang investasi yang dimiliki 
perusahaan (Lang, et al 1989). Tobin’s Q dapat digunakan untuk mengukur 
perusahaan, yaitu dari potensi nilai pasar suatu perusahaan (Sudiyatno, 2010). 
Q=
MVE
BE
 
Q= Tobin’s Q  
MVE = Market Value Equity 
BVE = Book Value Equity 
  
3.7. Teknik Analisis Data 
Seluruh penyajian dan analisis data yang digunakan pada penelitian ini 
menggunakan bantuan program SPSS (Statistical Package for Social Sciences) 
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16.0 for windows. Penelitian ini diuji dengan beberapa uji statistic yang terdiri 
dari statistic, uji asufmsi klasik dan pengujian hipotesis. 
 
3.7.1 Statistik Deskriptif 
 Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang 
dilihat dari ini rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, 
sum, range, kurtosis dan skewness ( kemencengan distribusi) (Ghozali, 2011: 19). 
Statistik deskriptif digunakan untuk menganalisa suatu data dengan cara 
mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana 
adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau 
generalisasi (Sugiyono,2012: 148). 
 
3.7.2 Uji Asumsi Klasik 
 Pengujian dengan menggunakan regresi linier berganda dapat 
dilaksanakan setelah memenuhi asumsi klasik, tujuannya adalah agar variabel 
independen sebagai estimator atas variabel independen tidak bias (Gujarati, 1995 
dalam Ghozali, 2011). Pengujian ini meliputi uji normalitas, uji autokorelasi, uji 
heteroskedastisitas dan uji multi kolinearitas. 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi dengan 
variabel dependen dan independen atau keduanya mempunyai distribusi normal 
atau tidak (Ghozali, 2016). Sedangkan regresi yang baik adalah dengan 
memilikinya distribusi data normal atau mendekati normal. Ada dua cara untuk 
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mengetahui apakah residual distribusi tersebut normal atau tidak, yaitu dengan 
cara menganalisis grafik dan uji statistik. 
  Untuk meningkatkan hasil uji normalitas data tersebut, maka peneliti 
menggunakan uji statistik dengan menggunakan uji Kolmogrov-Smirnov. Jika 
pada hasil uji Kolmogrov-Smirnov menunjukkan p-value lebih besar dari 0,05 
maka data berdistribusi normal dan sebaliknya, jika p-value lebih kecil dari 0,05, 
maka data tersebut berdistribusi tidak normal. 
2. Uji Autokolerasi 
Uji Autokorelasi brtujuan untuk menguji apakah dalam suatu model 
regresi linier ada kerolasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik 
adalah model regresi yang bebas dari autokorelasi (Ghozali,2016). Salah satu 
yang cara dapat digunakan untuk mendekteksi adanya autokorelasi ini adalah Uji 
Durbin Waston (DW). 
Durbin Waston digunakan untuk autokorelasi tingkat satu (first order 
autocorrelation) dan mensyaratkan adanya intercept (konstanta) dalam model 
regresi dan tidak ada variabel lag diantara variabel independen (Ghozali, 2016). 
3. Uji Heteroskedastistas 
Uji Heteroskedastistas untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya 
(Ghozali, 2006:105). Ada beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heteroskedastistas yaitu dengan cara dengan uji Glejser, Glejser mengusulkan 
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untuk meregresi nilai absolut residual terhadap variabel independen (Ghozali, 
2016) 
4. Uji Multikolonieritas  
Uji Multikorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya kolerasi antar variabel bebas (independen) (Ghozali, 2016). Model regresi 
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika 
variabek independen saling berkolerasi maka variabel-variabel ini tidak 
orthogonal. Variabel orthogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi 
antar sesame variabel independen sama dengan nol. 
Multikorelasi dalam regresi dapat dilihat dari tolerance value dan variance 
inflation factor (VIF). Nilai cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan ada 
tidaknya multikolineritas nilai > 0,10atau sama dengan nilai VIF < 10 (Ghozali, 
2016) 
 
3.7.3 Pengujian Ketepatan Model 
1. Uji Statistik F  
 Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau bebas yang masukkan dalam model mempunyai pengaruh secara 
bersama-sama terhadap variabel dependen atau terikat (Ghozali, 2016). 
2. Koefisien Determinasi (𝑅2) 
Koefisien Determinasi (𝑅2) untuk mengukur kemampuan model dalam 
menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara 
nol dan satu. Nilai 𝑅2 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen 
dalam menjelaskan variabel-variabel dependen amat terbatas. Nilai mendekati 
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satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi 
yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2016). 
 
3.7.4 Uji Hipotesis  
 Uji satistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variabel dependen 
(Ghozali, 2016) pada uji statistik t, nilai t hitung akan dibandingkan dengan t, 
dengan cara sebagai berikut: 
a. Bila t hitung > t table atau probabilitas < tingkat signifikan (Sig<0,05), maka 
Ha di terima dan Ho ditolak, variabel independen berpengaruh terhadap 
variabel dependen. 
b. Bila t hitung < t table atau probabilitas > tingkat signifikan (Sig > 0,05), maka 
Ha ditolak Ho diterima, variabel independen tidak berpengaruh terhadap 
variabel dependen. 
Pengujian hipotesis dengan menggunakan model regresi linier berganda. 
Model regresi berganda adalah teknik analisis regresi yang menjelaskan pengaruh 
antar variabel dependen adalah teknik analisis regresi yang menjelaskan pengaruh 
anatar variabel dependen dengan bebeapa variabel independen.  
 
3.7.5 Model Regresi 
 Berdasarkan uji asumsi klasik yang telah dilakukan dapat diketahui bahwa 
data dalam penelitian ini terdistribusi dengan normal dan tidak terdapat 
heteroskesdistas. Oleh karena itu data yang tersedia telah memenuhi syarat untuk 
menggunakan model regresi berganda. Analisis regresi benrganda digunakan 
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untuk mendapatkan koefisien regresi yang akan menentukan apakah hipotetsis 
yang dibuat akan diterima atau ditolak. Persamaan dari model regresi berganda 
adalah sebagai berikut: 
 Y= α + β1IC + β2 Li +βProf+ β4 KH + β5 KD+e 
Dimana:  
Y = nilai perusahaan 
α = Koefisien konstanta 
IC  = Intellectual capital 
Li = Likuiditas 
Prof = Profitabilitas 
KH = Kebijakan Hutang 
KD       = Kebijakan Dividen 
e = standar Error 
 
3.7.6. Pengujian Hipotesis 
 Pengujian hipotesis merupakan pembuatan keputusan melaui proses 
inferensi yang memerlukan akurasi peneliti dalam melakukan etimasi (Indriantoro 
dan Supomo, 2002). Uji hipotesis di gunakan untuk membuktikan adanya 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Untuk menguji 
hipotesis di gunakan uji t. 
Tingkat signifikan yang digunakan dalam peneliti ini adalah sebesar 0,05 
karena dinilai cukup ketat untuk mewakili hubungan antara variabel-variabel yang 
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di uji atau menunjukkan hubungan bahwa korelasi antar kedua variabel cukup 
nyata. Disamping itu tingkat signifikan 0,05 sering digunakan dalam penelitian-
penelitian ilmu sosial. 
BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN  
 
4.1 Gambaran Umum Penelitian 
Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di BEI 
perusahaan manufaktur dari tahun 2014-2016 dengan metode pengambilan sampel 
yang digunakan dalam pengumpulan data adalah metode purposive sampling, 
yaitu metode pengambilan sampel yang dilakukan sesuai dengan tujuan penelitian 
yang telah ditetapkan.  Sampel awal dalam penelitian ini sebanyak 31 perusahaan, 
sampel yang dapat diolah sebanyak 26 perusahaan karena ada beberapa 
perusahaan yang tidak memenuhi kriteria yaitu: 
1. Data tidak lengkap 
2. Satuan Pelaporan dalam unit dollar 
3. Laporan keuangan tidak bisa dibaca  
4. Data outlier 
Berikut adalah perusahaan yang dikeluarkan dalam penelitian yaitu INKP 
(Indah Kiat Tbk) laporan keuangan untuk tahun 2014 tidak bisa dibaca, SRIL (Sri 
Rejeki Isman Tbk) mencantumkan dalam mencantumkan satuan mata uang dolar 
Amerika Serikat, KBLI (KMI Wear and Cable Tbk) tidak terdapat laporan 
keuangan pada annual report 2014, data keuangan diperoleh melalui laporan 
tahunan dari perusahaan sampel selama 2014-2016. Data yang Outlier adalah 
perusahaan Astra Otoparts dan Astra Internasional. 
Analisis dan pembahasan yang tersaji pada bab ini akan menunjukkan hasil 
dari analisis data berdasarkan pengamatan variabel bebas maupun variabel terikat 
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yang digunakan dalam model analisis regresi linier berganda. Variabel-variabel 
yang diteliti dari perusahaan sampel meliputi CR, DER, DPR, ROE, dan IC 
sebagai variabel independen serta nilai perusahaan yang dihitung menggunakan 
metode Tobin’s Q sebagai variabel dependen.  
 
4.2 Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1 Statistik Deskriptif 
 Hasil dari pengujian statistik deskriptif dari variabel nilai perusahaan di 
proksikan dengan menggunakan Tobin’s Q, likuiditas diproksikan dengan 
menggunakan CR, kebijakan hutang diproksikan dengan menggunakan DER, 
kebijakan dividen diproksikan dengan menggunakan DPR, profitabilitas 
diproksikan dengan menggunakan ROE, dan intellectual capital diprosikan 
dengan menggunakan IC dari tahun 2014-2016  disajikan dalam table dibawah ini:  
Tabel 4.1 
Descriptive Statistics 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CR 78 .14945 9.53616 1.89360 1.56413 
DER 78 .01076 5.15242 .87092 .99678 
DPR 78 .00035 49.25722 1.99150 7.61695 
ROE 78 .10646 8.61534 1.91037 1.46591 
IC 78 .84000 266.29000 41.98320 43.14766 
TOBINQ 78 .16000 75.20000 4.74025 11.32175 
Valid N (listwise) 78     
 
 Dari hasil uji statistic pada tabel diatas, didapat informasi bahwa variabel 
Tobin’s Q memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,16000 dan maximum sebesar 
75.20000. Nilai rata-rata Tobin’s Q 4.74025 dan standar deviasinya bernilai 
11,32175. Tobin’s Q yang bernilai lebih dari 1 mempunyai arti bahwa perusahaan 
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menghasilkan earning dengan tingkat return yang sesuai dengan harga perolehan 
aset-asetnya. 
 Variablel CR memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,14945 dan 
maximum sebesar 9.53616. Nilai rata-rata CR menujukkan nilai 1.88083 
sedangkan standar deviasinya menunjukkan nilai 1,54138. CR dignuakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek 
atau utang yang segera jatuh tempo. 
 Variabel DER memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,01076 dan 
maximum sebesar 5.15242. Nilai rata-rata dari variabel DER 0,87092 dan standar 
devisiasinya bernilai 0,99678. DER digunakan untuk menunjukkan porsi 
penggunaan hutang oleh perusahaan sebagai pendanaannya.  
Variabel DPR memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,00035 dan nilai 
maximum sebesar 49,25722. Nilai rata-rata dari variabel DPR sebesar 1.99150 dan 
standar devisiasinya bernilai 7,61695 DPR digunakan untuk mencerminkan dari 
kebijakan dividen dalam suatu perusahaan.  
Variabel ROE memiliki nilai minimum sebesar 0.10646 dan nilai 
maximum sebesar 8,61534. Nilai rata-rata dari variabel ROE sebesar 1,91037 dan 
standar devisisasinya bernilai 1,46591. ROE digunakan untuk mengukur tingkat 
pengembalian atas investasi bagi para pemegang saham.  
Variabel IC memiliki nilai minimum sebesar 0.84000 dan nilai maximum 
sebesar 266,29000. Nilai rata-rata dari variabel IC sebesar 41,98320 dan standar 
devisiasinya senilai 43,14766 dalam mengukur IC digunakan VAIC, VAIC 
diunakan untuk menunjukkan bagaimana kedua sumber daya tersebut (physical 
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capital dan intellectual potential) telah secara efisien dimanfaatkan oleh 
perusahaan. 
 
4.2.2 Uji Asumsi Klasik 
 Model regeresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya 
masalah asumsi klasik. Uji asumsi klasik dari masing-masing model adalah 
sebagai berikut: 
1. Uji Normalitas 
Uji Normalitas brtujuan menguji apakah dalam metode regresi, variabel terikat 
dan variabel bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak (Ghozali, 
2005). Model regresi yang baik adalah yang mendekati normal. Uji normalitas 
yang digunkan dalam penelitian ini adalah Kolmogorov smirnov test. Hasil 
pengujian normalitas data dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut:  
Tabel 4.2 
Hasil Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 78 
Normal Parametersa,b 
Mean -.0134080 
Std. Deviation 1.01341521 
Most Extreme Differences 
Absolute .102 
Positive .102 
Negative -.077 
Kolmogorov-Smirnov Z .899 
Asymp. Sig. (2-tailed) .395 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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Tabel normalitas dari 78 data pengamatan diatas menunjukkan bahwa nilai 
probabilitas sebesar 0,395 (sign 0,05). Nilai tersebut memenuhi asumsi bahwa 
data berdistribusi normal berdasarkan keputusan uji Kolmogorv-Smirnov. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi dengan normal atau terjadi 
asumsi normalitas, sehingga pengujian regresi linear berganda dapat dilanjutkan 
pada langkah selanjutnya. 
2. Uji Multikolinearitas 
Uji Multikorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya kolerasi antar variabel bebas (independen) (Ghozali, 2016). 
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel 
independen. Jika variabek independen saling berkolerasi maka variabel-variabel 
ini tidak orthogonal. Variabel orthogonal adalah variabel independen yang nilai 
korelasi antar sesame variabel independen sama dengan nol. 
Multikorelasi dalam regresi dapat dilihat dari tolerance value dan variance 
inflation factor (VIF). Tolerance mengukur variabelitas variabel independen yang 
terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi tolerance 
value yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF=1/Tolerance). Nilai 
cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan ada multikolineritas nilai ≤ 0,10 
atau sama dengan nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2016). 
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Tabel 4.3 
Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 1.843 .475  3.877 .000   
LNCR2 -.443 .199 -.285 -2.227 .029 .733 1.365 
LNDER2 .048 .160 .039 .302 .764 .714 1.400 
LNDPR2 .034 .056 .073 .609 .544 .834 1.199 
LNROE2 .027 .193 .017 .137 .891 .759 1.317 
LNIC2 -.447 .163 -.331 -2.747 .008 .823 1.216 
a. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
 
Tabel diatas menunjukkan bahwa pada model regresi diketahui nilai 
tolerance lebih dari 0,1 dan VIF ≤ 10. Sehingga dapat disimpulkan model regresi 
bebas dari multikolinearitas dan data layak digunakan dalam model regresi. 
3. Uji Heteroskedasititas 
Uji Heteroskedasitistas untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya 
(Ghozali, 2006:105). Ada beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heteroskedastistas yaitu dengan cara dengan uji Glejser, Glejser mengusulkan 
untuk meregresi nilai absolut residual terhadap variabel independen (Ghozali, 
2016).  
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Tabel 4.4 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) .984 .295  3.337 .001 
LNCR2 .167 .123 .180 1.351 .181 
LNDER2 .094 .099 .129 .951 .345 
LNDPR2 .009 .035 .034 .272 .786 
LNROE2 -.089 .120 -.097 -.738 .463 
LNIC2 -.069 .101 -.086 -.681 .498 
a. Dependent Variable: ABSRES7 
 
Dari hasil uji heteroskedastisitas diatas menunjukkan pada nilai t diatas 
0,05 sehingga dapat di simpulkan bahwa terdapat heteroskedastisitas. 
1. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada 
korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (Ghozali, 2016). Untuk menguji autokorelasi digunakan uji 
Durbin Watson. Uji Durbin Watson digunakan untuk mneguji apakah antar 
residual tidak terdapat korelasi yang tinggi. Jika antar residual tidak terdapat 
hubunga korelasi maka dikatakan residual adalah acak atau random. Berikut ini 
hasil uji autokorelasi pada penelitian ini. 
Tabel 4.4 
Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
Durbin-Watson 
1 .352a .124 .063 1.04779 1.940 
a. Predictors: (Constant), LNIC2, LNROE2, LNCR2, LNDPR2, LNDER2 
b. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
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Hasil uji Durbin Watson menunjukkan bahwa nilai DW sebesar 1,955 
dengan nilai du yaitu 1,772. Nilai DW tersebut yang berada diantara du < d< 4-du 
yaitu 1,772 <1,940 < 2,228 hal ini berarti bahwa model regresi pada penelitian ini 
tidak memiliki masalah autokorelasi. 
 
4.2.3 Pengujian Ketepatan Model 
1. Uji F (Simultan) 
Uji F ini dilakukan untuk menguji apakah model yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah model yang layak (fit) atau tidak. Uji F digunakan untuk 
mengetahui apakah variabel-variabel independen secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen. Derajat kepercayaan yang digunakan 
adalah 0,1. Apabila nilai F hasil perhitungan lebih besar daripada nilai F menurut 
tabel maka hipotesis altenatif, yang akan menyatakan bahwa semua variabel 
independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
Pada tabel dapat dilihat hasil dari Uji F yang dilakukan. 
Tabel 4.5 
Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 11.179 5 2.236 2.036 .084b 
Residual 79.046 72 1.098   
Total 90.225 77    
a. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
b. Predictors: (Constant), LNIC2, LNROE2, LNCR2, LNDPR2, LNDER2 
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Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diatas, diketahui pada persamaan 
pertama diperoleh nilai Ftabel adalah sebesar 2,036 sedangkan nilai Fhitung dari hasil 
pengolahan data adalah 2,102 maka Fhitung > Ftabel sehingga secara bersama-sama 
variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
Sekaligus dengan nilai probabilitas sebesar 0,084 maka angka probabilitas 
tersebut lebih kecil dari nilai 0,1 (10%), dengan demikian dapat disimpulkan 
bahwa model yang digunakan untuk menguji CR, DER, DPR, ROE, dan IC 
merupakan model yang fit. 
2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien Determinasi ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar 
kemampuan variabel bebas dalam menerangkan variabel terikat. Nilai determinasi 
ditentukan dengan nilai Adjusted R Square. Nilai koefisien ini antara 0 dan 1, jika 
hasil lebih mendekati angka 0 berarti kemampuan variabel-variabel independen 
dalam mejelaskan variasi variabel amat terbatas. Tapi hasil mendekati angka 1 
berati variabel-variabel independen memberikan hamper semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. 
Tabel 4.6 
Uji Koefisien Determinasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .352a .124 .063 1.04779 
a. Predictors: (Constant), LNIC2, LNROE2, LNCR2, LNDPR2, 
LNDER2 
b. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
 
 
63 
 
Dari tabel diatas dikethaui bahwa nilai Adjusted R Square sebesar 0,063. Hal ini 
berarti bahwa 6,3% nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variasi variabel 
independen yaitu CR, DER, DPR, ROE, dan IC, sisanya sebesar 93,7% (100%-
6,3%) dijelaskan oleh sebab-sebab lain diluar model. 
 
4.2.4 Model Regresi 
Berdasarkan uji asumsi klasik yang telah dilakukan dapat diketahui bahwa 
data dalam penelitian ini terdistribusi dengan normal dan tidak terdapat 
heteroskedatisitas. Oleh karena itu data yang tersedia telah memenuhi syarat untuk 
menggunakan model regresi berganda. Analisis regresi berganda digunakan untuk 
mendapatkan koefisien regresi yang akan menentukan apakah hipotesis yang 
dibuat akan diterima atau ditolak. Atas dasar hasil analisis  regresi dengan 
menggunakan sebesar 5% diperoleh hasil pengujian sebagai berikut: 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Rgresi Linier Berganda 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.798 .482  3.727 .000 
LNCR2 -.455 .201 -.293 -2.268 .026 
LNDER2 .033 .162 .027 .203 .840 
LNDPR2 .034 .056 .072 .600 .550 
LNROE2 .041 .195 .027 .210 .835 
LNIC2 -.436 .164 -.322 -2.653 .010 
a. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
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4.2.5. Pengujian Hipotesis 
Pengujian Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel-variabel independen 
secara parsial berpengaruh nyata atau tidak terhadap variabel dependen. Derajat 
signifikan yang digunakan adalah 0,1. Apabila nilai signifikan lebih kecil dari 
derajat kepercayaan maka kita menerima hipotesis alternatif, yang menyatakan 
nahwa suatu variabel independen secara parsial mempengaruhi variabel dependen. 
Tabel 4.8 
Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.798 .482  3.727 .000 
LNCR2 -.455 .201 -.293 -2.268 .026 
LNDER2 .033 .162 .027 .203 .840 
LNDPR2 .034 .056 .072 .600 .550 
LNROE2 .041 .195 .027 .210 .835 
LNIC2 -.436 .164 -.322 -2.653 .010 
a. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
 
Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diatas, diketahui pada persamaan 
pertama diperoleh nilai (t-hitung) dalam regresi menunjukkan pengaruh variabel 
independen secara parsial terhadap variabel dependen sebagai berikut: 
1. Variabel CR dapat dilihat bahwa t hitungnya sebesar -2,268 dengan probalitas 
signifikan 0,026. Hal ini menunjukkan bahwa CR mempengaruhi nilai 
perusahaan karena nilai probabilitas signifikansi sebesar 0,026 kurang dari 
65 
 
0,1. Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel CR berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. 
2. Variabel DER dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,203 dengan probalitas 
signifikan 0,840. Hal ini menunjukkan bahwa DER tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan karena nilai probabilitas signifikansi lebih dari 0,1. Hal ini berarti 
menunjukkan bahwa variabel DER tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
3. Variabel DPR dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,600 dengan probalitas 
signifikan 0,550. Hal ini menunjukkan bahwa DER tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan karena nilai probabilitas signifikansi lebih dari 0,1. Hal ini berarti 
menunjukkan bahwa variabel DPR tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
4. Variabel ROE dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,210 dengan probalitas 
signifikan 0,835. Hal ini menunjukkan bahwa ROE tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan karena nilai probabilitas signifikansi lebih dari 0,05. Hal ini berarti 
menunjukkan bahwa variabel ROE tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
5. Variabel IC dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar -2.653 dengan probalitas 
signifikan 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa IC mempengaruhi nilai 
perusahaan karena nilai probabilitas signifikansi kurang dari 0,1. Hal ini 
berarti menunjukkan bahwa variabel IC  berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  
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4.3 Pembahasan Hasil Analisis Data (Pembuktian Hipotesis) 
Tabel 4.9 
Hasil Pengujian Hipotesis 
 
No Bunyi Hipotesis Hasil Diterima/Ditolak 
H1 CR berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,026 Diterima 
H2 DER tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,840 Ditolak 
H3  DPR tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,550 Ditolak 
H4 ROE tidak berpengaruh 
berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan 
0,835 Ditolak 
H5 IC berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,10 Diterima 
 
1. Pengaruh Curreunt Ratio (CR) terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis pertama menunjukkan bahwa hipotesis diterima, CR berpengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. Hasil 
penelitian ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0,026, yang berarti 
tingkat signifikansinya kurang dari 0,1. 
Penelitian ini ditunjukkan dengan β negatif sebesar 0,026 ini bisa berarti 
memberikan pengaruh negatif. Sehingga dapat dikatakan bahwa semakin baik 
likuiditas (CR) maka nilai perusahaan akan semakin turun. Begitu pula sebaliknya 
semakin turun likuiditas(CR) maka nilai perusahaan semakin naik.  
Hasil ini selaras dengan penelitian yang dilakukan Santoso (2016) yang 
mengatakan bahwa Current ratio (CR) berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan hal ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam membayar 
kewajiban jangka pendek rendah. Hutang lancar perusahaan lebih besar dari pada 
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aktiva lancar atau dapat dikatakan perusahaan kurang modal untuk membayar 
utang (Kasmir, 2015). 
Hasil penelitian ini juga sesuai dengan teori Hanafi dan Halim (2012:75) yang 
menyatakan  bahwa aktiva lancar secara umum menghasilkan return yang lebih 
rendah dibandingkan dengan aktiva tetap. Karena Current Ratio (CR) lebih 
berkaitan dengan kondisi internal perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya sehingga investor kurang memperhatikan rasio jangka pendek, investor 
lebih memperhatikan jangka panjang yang lebih memiliki nilai dalam 
pengembalian atas investasi atau tingkat return yang tinggi. 
Current ratio mampu menunjukkan sejauhmana aktiva lancar menutupi 
kewajiban-kewajiban lancar. Semakin besar perbandingan aktiva lancar dan 
kewajiban lancar semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi kewajiban 
jangka pendeknya. Currnet ratio yang rendah biasanya dianggap menunjukkan 
terjadinya masalah dalam likuidasi, sebalinya current ratio yang terlalu tinggi juga 
kurang bagus, karena menujukkan banyaknya dana menganggur yang pada 
akhirnya dapat mengurangi kemampu labaan perusahaan (Hantono, 2015). 
2. Pengaruh DER terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis kedua menunjukkan bahwa hipotesis ditolak, DER tidak 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. 
Hasil penelitian ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0.840 yang 
berarti tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,1. Hal ini berarti menunjukkan 
bahwa variabel DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Hasil penelitian ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Maryadi, dkk (2012) yang mengatakan bahwa kebijakan hutang  tidak  
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Sumanti, 2015). Hal tersebut terjadi 
karena informasi perusahaan yang memiliki nilai hutang yang tinggi dan 
kesempatan berinvestasi yang tinggi prospek kedepan berdasarkan teori sinyal, 
tidak mempengaruhi investor. Akan tetapi pasar lebih menerima informasi 
perusahaan yang memiliki nilai hutang yang tinggi sebagai peningkatan resiko 
kebangkrutan perusahaan. 
3. Pengaruh DPR terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis ketiga menunjukkan bahwa hipotesis ditolak, DPR tidak 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. 
Hasil penelitian ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0,550 yang 
berarti tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,1. Hal ini berarti menunjukkan 
bahwa variabel DPR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini selaras dengan hasil penelitian dari Sumanti (2015) 
mengatakan bahwa kebijakan dividen yang diproksikan dengan variabel Dividend 
Payout Ratio (DPR)  tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan hal 
tersebut terjadi karena kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
Hal tersebut terjadi karena informasi perusahaan yang memiliki nilai 
hutang yang tinggi dan kesempatan berinvestasi yang tinggi prospek kedepan 
berdasarkan teori pesinyalan, tidak mempengaruhi investor. Akan tetapi pasar 
lebih menerima informasi perusahaan yang memiliki nilai hutang yang tinggi 
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sebagai peningkatan resiko kebangkrutan perusahaan. Hasil penelitian ini juga 
konsisten dengan hasil oleh Mardiyati, dkk (2012) yang mengatakan bahwa 
kebijakan hutang berpengaruh tidak signifikan. 
4. Pengaruh ROE terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis ketiga menunjukkan bahwa hipotesis ditolak, ROE tidak 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. 
Hasil penelitian dapat dilihat bahwa t hitung sebesar 0,137 dengan probalitas 
signifikan 0,835. Hal ini menunjukkan bahwa ROE tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan karena nilai probabilitas signifikansi lebih dari 0,05. 
Hasil penelitian ini selaras dengan dengan hasil penelitian dari 
Setijaningsih (2013) yang mengatakan bahwa ROE tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan hal ini terjadi karena banyaknya perusahaan sampel yang yang 
mengalami kerugian. Berarti perusahaan belum mampu mengoptimalkan 
penggunaan modal sendirinya. Apabila ROE rendah maka menunjukkan bahwa 
perusahaan tidak mampu memperoleh laba bagi para pemegang saham. 
Dampaknya dapat mendorong investor untuk mengurangi jumlah modal yang 
disetorkan. Hal ini dapat mengakibatkan penurunan jumlah permintaan terhadap 
saham perusahaan sehingga mendorong harga saham turun dan nilai 
perusahaanpun menjadi rendah. 
5. Pengaruh IC terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis kelima menunjukkan bahwa hipotesis diterima, IC berpengaruh 
terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. Hasil 
penelitian ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0,10 yang berarti 
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tingkat signifikansinya kurang dari 0,1. Sehingga IC memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan.  
Hasil penelitian ini mengatakn bahwa intellectual capital berpengaruh 
positif terhadap Nilai Perusahaan. Hasil ini sesuai dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Belkaoui (2003) penelitian ini juga menemukan bukti empiris 
bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. 
Rubhyati (2008) menyatakan bahwa semakin besar intellectual capital perusahaan 
maka kinerja dalam hal profitabilitas dan pertumbuhan pendapatan semakin baik 
pula. 
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Jacub (2012) yang mengatakan 
bahwa (IC) intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
semakin baik perusahaan dalam mengelola intellectual capital maka akan 
memberikan hasil yang meningkat pada kinerja keuangn perusahaan.   
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Belkaoui (2003) yang 
mengatakan bahwa Intellectual capital berpengaruh positif terhadap nilai 
peusahaan. Rubhyati (2008) mengatakan bahwa semakin besar intellectual capital 
perusahaan maka kinerja dalam hal profitabilitas dan pertumbuhan pendapatan 
akan semakin baik pula.  
 
 
 
 
  
BAB V 
PENUTUP 
 
5.1 Kesimpulan  
 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh CR, DER, DPR, ROE, 
dan IC terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan menggnakan metode Tobin’s 
Q pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam BEI pada perusahaan 
manufaktur periode 2014-2016. Dari keeluruhan pengujian yang telah dilakukan 
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 
1. Variebel CR berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan 
metode Tobin’s Q dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,048, 
yang berarti tingkat signifikansinya kurang dari 0,05. 
2. Variabel DER tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung 
dengan metode Tobin’s Q dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 
0,571, yang berarti tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,05. 
3. Variabel DPR tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung 
dengan metode Tobin’s Q dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 
0,571, yang berarti tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,05. Nilai thitung 
sebesar 0,569 < ttabel sebesar 1,667. 
4. ROE tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan 
metode Tobin’s Q dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,374 dengan probalitas 
signifikan 0,710, ini berarti  nilai probabilitas signifikansi lebih dari 0,05. 
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5. Variabel IC berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan 
metode Tobin’s Q dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,004, 
yang berarti tingkat signifikansinya kurang dari 0,05.  
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh peneliti, maka keterbatasan dalam 
penelitian ini adalah: 
1. Pada penelitian ini dalam menuntukan sampel perusahaan yang terdaftar di 
BEI pada perusahaan manufaktur, menggunakan kriteria baik perusahaan 
yang listing sehingga diperoleh sampel yang sedikit yaitu hanya 28 
perusahaan. 
2. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang masuk dalam 
perusahaan Manufaktur sehingga hasil penelitian tidak  generalisasikan. 
 
5.3 Saran 
Berdasarkan keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini, maka, maka 
peneliti selajutnya antara lain: 
1. Pihak perusahaan harus mampu memaksimalkan nilai perusahaan karena 
dengan nilai perusahaan yang baik yang tercermin dari saham perusahaan 
tersebut sehingga para investor bersedia menanamkan modalnya. 
2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat meniliti pada semua perusahaan yang 
terdaftar di BEI. Dan tidak mengurangi kriteria pemilihan sampel sehingga 
diperoleh sampel yang lebih banyak agar kesimpulan yang dihasilkan dapat 
lebih menyakinkan untuk digeneralisasikan.  
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ABSTRACT 
 
 
This study aims to examine the effect of CR, DER, DPR, ROE, and IC on the value of 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange on manufacturing companies peride 2014-
2016. The population used in the research is a manufacturing company. Sample of 26 
companies. Based on the results of research that has been done, it can be concluded that the 
variables CR affect the value of the company, DER does not affect the value of the company, the 
House of Representatives does not affect tehadap nlai company, ROE has no effect on corporate 
value, And IC affect the value of the company. 
 
Keywords: Current Ratio (CR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Dividend 
Payout Ratio (DPR) 
 
PENDAHULUAN 
Nilai perusahaan adalah gambaran mengenai keadaan umum perusahaan. Investor 
menjadikan nilai perusahaan sebagai ukuran terhadap sebuah perusahaan, yang sering 
dihubungkan dengan harga saham. Tingginya nilai perusahaan mengindikasikan tingginya 
tikngkat kemakmuran sebagai pemegang saham (Soliha dan Taswan, 2002). 
Nilai perusahaan merupakan suatu hal yang sangat penting karena ketika nilai perusahaan 
tinggi akan sertai oleh tingginya kesejahteraan pemegang saham. Semakin tinggi tingkat harga 
saham, maka akan semakin tinggi pula nilai perusahaan yang menunjukan prospek perusahaan 
kedepannya, dan nilai perusahaan dapat menggambarkan seberapa besar manfaat yang akan 
diperoleh investor dari suatu perusahaan (Putra, 2013). 
Beberapa jenis intangibel asset atau intellectual capital tidak disajikan dalam laporan 
keuangan, karena sulit untuk diukur atau dihitung dalam nilai moneter yang juga tidak memenuhi 
salah satu kriteria dari Intangibel asset yaitu dapat dikendalikan oleh perusahaan. Modal 
intelektual adalah kelompok pengetahuan yang dikaitkan dengan organisasi dan yang paling 
signifikan berkontribusi posisi kompetitif baik dari organisasi ini di tentukan dengan 
menambahkan nilai kepada pemangku kepentingan utama (Marr dan Schiuman, 2001).  
Intellectual capital memiliki peran penting dalam upaya melakukan peningkatan nilai 
diberbagai perusahaan, hal ini disebabkan adanya kesadaran bahwa intellectual capital 
merupakan landasan bagi perusahaan untuk unggul dan bertumbuh (Murti 2010, dalam Faradina 
2016). Hasil penelitian lainnya yang menyatakan bahwa intangibel asset merupakan satu 
kesatuan yang menentukan nilai perusahaan dan mempengaruhi kinerja dari suatu perusahaan 
(Sudana ,2005)  
Untuk meningkatkan nilai perusahaan yang juga berarti kemakmuran bagi investor, manajer 
berusaha untuk memaksimalkan kesejahteraan investor dengan membuat keputusan keuangan 
dan kebijakan, keputusan investasi, dan kebijakan dividen. Keputusan keuangan perlu di lakukan 
karena keputusan itu saling mempengaruhi satu sama lain dan dapat mempengaruhi nilai 
perusahan (Jensen & Smith, 1984; Fama dan French, 1998; Gitman, 2000; Brigham & Erhandi, 
2002; Van Home & Wachowizc, 2004; Van Home, 2002, dalam Haruman  2007). 
Dalam memaksimalkan nilai perusahaan akan timbul konflik kepentingan antara manajer dan 
pemegang saham (masalah keagenan). Jensen (1986), Barclay dan Smith (1996) dalam Ahmed 
(2008) menyatakan bahwa konflik kepentingan antara pemegang obligasi dan pemegang saham 
menyebabkan masalah keagenan. Efek dari konflik ini menyebabkan harga saham terkoreksi dan 
menurunkan nilai perusahan, yang disebut biaya keagenan ekuitas untuk perusahan (Jensen dan 
Meckling, 1976) masalah keagenan ini dapat diminimalkan dengan mekanisme pengawasan 
yang akan mengakibatkan biaya agensi. 
Kajian Teori 
TEORI KEAGENAN 
Teori keagenan adalah teori yang menjelaskan mengenai adanya hubungan yang terjadi antara 
manager dengan pemegang saham (Octalianna, 2013). Prinsip utama teori keagenan adalah 
adanya hubungan kerja antara pihak yang memberi wewenang yaitu pemilik (principal) dengan 
pihak yang menerima wewenang yaitu manajer (agent). Hubungan ini mengimplikasikan adanya 
potensi konflik kepentingan antara pemilik dan manajer karena masing-masing pihak memiliki 
kepentingan yang berbeda (Rahmah, 2014). 
Teori keagenan menjelaskan adanya hubungan keagenan atau kontrak kerja yang 
melibatkan antara dua pihak. Kontrak kerja terjalin antara pihak principal dan pihak agen 
(Dwipayani, 2016).  Konflik antara pemegang saham dengan manajer sebenarnya adalah konsep 
free cash flow. Tetapi ada kecenderungan bahwa manajer ingin menahan sumber daya (termasuk 
free cash flow) sehingga mempunyai kontrol atas sumber daya tersebut. Hutang bisa dianggap 
sebagai cara untuk mengurangi konflik keagenan terkait free cash flow. Jika perusahaan 
menggunakan hutang maka manajer akan dipaksa untuk mengeluarkan kas dari perusahaan 
(untuk membayar bunga) (Mardiyati, 2012) 
Nilai perusahaan merupakan suatu kondisi tertentu yang telah dicapai suatu perusahaan 
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perushan didirikan  
sampai dengan saat ini. Meningkatnya suatu perusahaan adalah sebuah prestasi yang sesuai 
keinginan para pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilai perushaan, maka kesejahteraan 
para pemilik juga akan meningkat. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai 
perusahaan maka akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham (Keown et 
al.,2000:555) dalam Sumanti (2015).  
 
Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan 
sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses 
kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat 
ini. Meningkatnya suatu nilai perusahaan adalah sebuah prestasi, yang sesuai dengan keinginan 
para pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilai perusahaan, maka kesejahteraan para 
pemilik juga akan meningkat. Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan 
yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham (Keown et al., 2000:555) 
dalam (Sumanti, 2015) 
Tobin’s Q sebagai indikator untuk pengukur nilai perusahaan yang banyak digunakan 
dalam penelitian keuangan, khususnya penelitian yang mengambil permasalahan nilai 
perusahaan yang menunjukkan suatu proforma manajemen dalam mengelola aktiva perusahaan 
(Sudiyanto, 2010). Alasan menggunakan rasio Tobin’s Q dalam penelitian ini karena rasio ini 
juga menggunakan unsur kewajiban yang juga diperhitungkan sebagai dasar perhitungan, 
sehingga dapat menggambarkan perusahaan secara keseluruhan. (Saraswati dan Hadiprajitno, 
2012): 
Menurut Gamayuni (2012) untuk mengukur Tobin’s Q dapat menggunakan rumus 
sebagai berikut: 
Q=
𝑀𝑉𝐸
𝐵𝑉𝐸
 
Secara sederhana Tobin’s Q adalah pengukur kinerja dengan membandingkan dua 
penilaian dari asset yang sama. Tobin’s Q merupakan rasio dari nilai pasar asset perusahaan yang 
di ukur oleh nilai pasar dari jumlah saham yang beredar (Sudiyatno, 2010). 
Kinerja Keuangan 
Kinerja keuangan merupakan hal penting yang harus dicapai oleh setiap perusahaan 
dimanapun, karena kinerja merupakan cerminan dari kemampuan perusahaan dalam mengelola 
dan mengalokasikan sumber dayanya. Selain itu, tujuan pokok  penilaian kerja adalah untuk 
memotivasi para karyawan dalam mencapai sasaran organisasi dan dalam memenuhi standar 
perilaku yang telah ditetapkan sebelumnya, agar membuahkan tindakan dan hasil yang 
diharapkan. Standar perilaku dapat berupa kebijakan manajemen atau rencana formal yang di 
tuangkan dalam anggaran (Mulyadi, 2001). 
Menurut Jantana (2015) Profitabilitas dapat diproksikan melalui Return On Equity (ROE) 
sebagai ukuran profitabilitas perusahaan. Menurut Brigham dan Houston (2001) Return On 
Equity adalah rasio laba bersih setelah pajak terhadap modal sendiri. Maksud dari definisi ROE 
yang dikemukakan oleh Brigham dan Houston tersebut adalah bahwa rasio ini mengukur tingkat 
pengembalian atas investasi bagi para pemegang saham. 
ROE = 
𝑙𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
X100% 
Hasil penelitian dari Sumanti (2010) menyimpulkan bahwa factor profitabilitas 
berpengaruh positif dan signifikan dalam meningkatkan nilai prusahaan, dalam penelitiannya 
menunjukkan profit yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik 
sehingga dapat memicu investor untuk ikut menanamkan modalnya ke perusahaan dengan 
meningkatkan permintaan saham 
Current Ratio= 
𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
X100% 
Current ratio digunakan karena mampu  menunjukkan sejauhmana aktiva lancar 
menutupi kewajiban-kewajiban lancar. Semakin besar perbandingan aktiva lancar dan kewajiban 
lancar semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya. Current 
ratio yang rendah biasanya dianggap menunjukkan terjadinya masalah dalam likuidasi, 
sebaliknya current ratio  yang terlalu tinggi juga kurang bagus, karena menunjukkan banyaknya 
dana menganggur yang pada akhirnya dapat mengurangi kemampu labaan perusahaan (Hantono, 
2015). 
Kebijakan Keuangan 
 Kebijakan keuangan adalah suatu keputusan pendanaan (financing decision), keputusan 
investasi (investment decision) dan kebijakan dividen (dividen policy) perlu dilakukan karena 
keputusan saling mempengaruhi satu dengan yang lainnya dan dapat mempengaruhi nilai 
perusahaan (Jansen & Smith, 1984: Fama and French, 1998: Gitman, 2000: Brigham & Erhardt 
2002) 
Kerangka Berfikir 
Berdasarkan uraian landasan teori di atas dalam tinjauan pustaka yang telah di uraikan 
sebelumnya, maka model kerangka kajian yang digunakan untuk memudahkan pemahaman 
konsep yang digunakan sebagai berikut: 
Gambar 2.1 
Kerangka Pikir Teoritis 
 
 
 
 
 
 
 
 
Metode penelitian 
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu penelitian kuantitatif. Penelitian 
kuantitatif adalah data yang di ukur dalam suatu skala numeric (angka) yang dapat dianalisis 
dengan menggunakan analisis statistic (Indrianto dan Supomo,2002: 12). Penelitian ini 
dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh dari  intellectual capital, kinerja keuangan, kebijakan 
keuangan, pada nilai perusahaan yang terdaftar di BEI perusahaan manufaktur dari tahun 2014-
2016. 
Intellectual Capital (IC) 
X1 
Likuiditas (CR) 
X2 
Profitabilitas (ROA) 
X3 
Kebijakan Hutang 
X4 
Kebijakan Dividen 
X5 
Nilai Perusahaan (Y) 
 
Populasi, Sampel dan Teknik pengambilan Sampel 
Populasi 
 Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek atau subyek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang diterapkan oleh peneliti untuk di pelajari dan 
kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012: 115). Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2016. 
Sampel 
 Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut 
(Sugiyono, 2012: 120). Sampel adalah suatu prosedur pengambilan data yang hanya sebagian 
populasi yang diambil dan digunakan untuk menentukan sifat serta ciri yang di kehendaki dari 
suatu populasi (Sofiyan, 2013: 30). Ukuran sampel yang layak dalam penelitian ini menurut 
Sugiyono (2012) adalah antara 30 sampai dengan 500. Pemilihan sampel penelitian didasarkan 
pada metode purposive sampling dan di peroleh sampel sebanyak 31 perusahaan sehingga data 
penelitian ini berjumlah 93 pengamatan. Data perusahaan yang menjadi sampel penelitian dapat 
dilihat pada table di bawah ini: 
Tabel 3.1 
Sampel Perusahaan 
No. Kode Nama Perusahaan 
1. AKPI Argha Karya Prima Industry Tbk 
2. CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk 
3. CTBN Citra Turbindo Tbk 
4. EKAD Ekadharma International Tbk 
5. FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 
6. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
7. IMAS Indomobil Sukses International Tbk 
8. TCID Mandom Indonesia Tbk 
9. SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk 
10. MERK Merck Tbk 
11. MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 
12. PSDN Prashida Aneka Niaga Tbk 
13. PBRX Pan Brothers Tbk 
14. RICY Ricky Putra Globalindo Tbk 
15. SMCB Holcim Indonesia Tbk d.h Semen Cibinong Tbk 
16. SMGR Semen Indonesia Tbk d.h Semen Gresik Tbk 
17. SMSM Selamat Sempurna Tbk 
18. ROTI Nippon Indosari Corporindo Tbk 
19. SKLT Sekar Laut Tbk 
20. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
21. LMSH Lionmesh Prima Tbk 
22. MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 
23. WTON Wijaya Karya Beton Tbk 
24. TSPC Tempo Scan Pasific Tbk 
25. TRIS Trisula International Tbk 
26. SRIL Sri Rejekki Isman Tbk 
27. KLBF Kalbe Farma Tbk 
28 KICI Kedaung Indag Can Tbk 
29 DLTA Delta Djakarta Tbk 
30 IGAR Champion Pasific Indonesia Tbk d.h Kageo Igar 
Jaya Tbk 
Sumber: www.idx.co.id  
Teknik Pengambilan Sampel 
 Sampel di ambil dari daftar BEI perusahaan manufaktur, Teknik pengambilan sampel 
yang digunakan adalah metode purposive sampling, dengan melakukan pengambil sampel dari 
populasi berdasarkan suatu kriteria tertentu. Kriteria dapat berdasarkan pertimbangan tertentu 
atau jatah tertentu (Jogiyanto, 2011: 79). Adapun kritria yang digunakan untuk memilih sampel 
pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data dari tahun 2014-2016 yang 
terdaftar di BEI serta mempublikasikan laporan keuangan secara berturut-turut. 
2. Perusahaan yang diteliti adalah perusahaan yang terdaftar dalam BEI dan tidak 
mengalami delisting pada periode pengamatan. 
3. Perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel adalah perusahaan yang mempublikasika 
laporan keuangan secara lengkap (termasuk catatan atas laporan keuangan) 
4. Memiliki data keuangan yang berkaitan dengan variable penelitian secara lengkap. 
5. Membayar dividen selama 2014-2016. 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
UJI STATISTIK DESKRIPTIF 
Tabel 4.1 
Descriptive Statistics 
Descriptive Statistics 
 N Minimu
m 
Maximum Mean Std. 
Deviation 
CR 78 .14945 9.53616 1.89360 1.56413 
DER 78 .01076 5.15242 .87092 .99678 
DPR 78 .00035 49.25722 1.99150 7.61695 
ROE 78 .10646 8.61534 1.91037 1.46591 
IC 78 .84000 266.29000 41.98320 43.14766 
TOBINQ 78 .16000 75.20000 4.74025 11.32175 
Valid N 
(listwise) 
78 
    
 
 Dari hasil uji statistic pada tabel diatas, didapat informasi bahwa variabel Tobin’s Q 
memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,16000 dan maximum sebesar 75.20000. Nilai rata-rata 
Tobin’s Q 4.74025 dan standar deviasinya bernilai 11,32175. Tobin’s Q yang bernilai lebih dari 
1 mempunyai arti bahwa perusahaan menghasilkan earning dengan tingkat return yang sesuai 
dengan harga perolehan aset-asetnya. 
 Variablel CR memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,14945 dan maximum sebesar 
9.53616. Nilai rata-rata CR menujukkan nilai 1.88083 sedangkan standar deviasinya 
menunjukkan nilai 1,54138. CR dignuakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo. 
 Variabel DER memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,01076 dan maximum sebesar 
5.15242. Nilai rata-rata dari variabel DER 0,87092 dan standar devisiasinya bernilai 0,99678. 
DER digunakan untuk menunjukkan porsi penggunaan hutang oleh perusahaan sebagai 
pendanaannya.  
Variabel DPR memiliki rentang nilai minimum sebesar 0,00035 dan nilai maximum 
sebesar 49,25722. Nilai rata-rata dari variabel DPR sebesar 1.99150 dan standar devisiasinya 
bernilai 7,61695 DPR digunakan untuk mencerminkan dari kebijakan dividen dalam suatu 
perusahaan.  
Variabel ROE memiliki nilai minimum sebesar 0.10646 dan nilai maximum sebesar 
8,61534. Nilai rata-rata dari variabel ROE sebesar 1,91037 dan standar devisisasinya bernilai 
1,46591. ROE digunakan untuk mengukur tingkat pengembalian atas investasi bagi para 
pemegang saham.  
Variabel IC memiliki nilai minimum sebesar 0.84000 dan nilai maximum sebesar 
266,29000. Nilai rata-rata dari variabel IC sebesar 41,98320 dan standar devisiasinya senilai 
43,14766 dalam mengukur IC digunakan VAIC, VAIC diunakan untuk menunjukkan bagaimana 
kedua sumber daya tersebut (physical capital dan intellectual potential) telah secara efisien 
dimanfaatkan oleh perusahaan. 
Uji Asumsi Klasik 
 Model regeresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya masalah asumsi 
klasik. Uji asumsi klasik dari masing-masing model adalah sebagai berikut: 
1. Uji Normalitas 
Uji Normalitas brtujuan menguji apakah dalam metode regresi, variabel terikat dan variabel 
bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak (Ghozali, 2005). Model regresi yang 
baik adalah yang mendekati normal. Uji normalitas yang digunkan dalam penelitian ini adalah 
Kolmogorov smirnov test. Hasil pengujian normalitas data dalam penelitian ini dapat dilihat pada 
tabel berikut:  
Tabel 4.2 
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardiz
ed Residual 
N 78 
Normal Parametersa,b 
Mean -.0134080 
Std. 
Deviation 
1.01341521 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .102 
Positive .102 
Negative -.077 
Kolmogorov-Smirnov Z .899 
Asymp. Sig. (2-tailed) .395 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
Tabel normalitas dari 78 data pengamatan diatas menunjukkan bahwa nilai probabilitas 
sebesar 0,395 (sign 0,05). Nilai tersebut memenuhi asumsi bahwa data berdistribusi normal 
berdasarkan keputusan uji Kolmogorv-Smirnov. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa data 
berdistribusi dengan normal atau terjadi asumsi normalitas, sehingga pengujian regresi linear 
berganda dapat dilanjutkan pada langkah selanjutnya. 
2. Uji Multikolinearitas 
Uji Multikorelasi bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya 
kolerasi antar variabel bebas (independen) (Ghozali, 2016). Model regresi yang baik seharusnya 
tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika variabek independen saling berkolerasi 
maka variabel-variabel ini tidak orthogonal. Variabel orthogonal adalah variabel independen 
yang nilai korelasi antar sesame variabel independen sama dengan nol. 
Multikorelasi dalam regresi dapat dilihat dari tolerance value dan variance inflation 
factor (VIF). Tolerance mengukur variabelitas variabel independen yang terpilih yang tidak 
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi tolerance value yang rendah sama dengan nilai 
VIF tinggi (karena VIF=1/Tolerance). Nilai cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan ada 
multikolineritas nilai ≤ 0,10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 10 (Ghozali, 2016). 
Tabel 4.3 
Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. 
Error 
Beta Toleran
ce 
VIF 
1 
(Consta
nt) 
1.843 .475 
 
3.877 .000 
  
LNCR2 -.443 .199 -.285 
-
2.227 
.029 .733 1.365 
LNDER
2 
.048 .160 .039 .302 .764 .714 1.400 
LNDPR
2 
.034 .056 .073 .609 .544 .834 1.199 
LNROE
2 
.027 .193 .017 .137 .891 .759 1.317 
LNIC2 -.447 .163 -.331 
-
2.747 
.008 .823 1.216 
 
Tabel diatas menunjukkan bahwa pada model regresi diketahui nilai tolerance lebih dari 
0,1 dan VIF ≤ 10. Sehingga dapat disimpulkan model regresi bebas dari multikolinearitas dan 
data layak digunakan dalam model regresi. 
3. Uji Heteroskedasititas 
Uji Heteroskedasitistas untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan 
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya (Ghozali, 2006:105). Ada 
beberapa cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastistas yaitu dengan cara dengan 
uji Glejser, Glejser mengusulkan untuk meregresi nilai absolut residual terhadap variabel 
independen (Ghozali, 2016) 
Tabel 4.4 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) .984 .295  3.337 .001 
LNCR2 .167 .123 .180 1.351 .181 
LNDER2 .094 .099 .129 .951 .345 
LNDPR2 .009 .035 .034 .272 .786 
LNROE2 -.089 .120 -.097 -.738 .463 
LNIC2 -.069 .101 -.086 -.681 .498 
 
Dari hasil uji heteroskedastisitas diatas menunjukkan pada nilai t diatas 0,05 sehingga 
dapat di simpulkan bahwa terdapat heteroskedastisitas. 
1. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada korelasi antara 
kesalahan penganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (Ghozali, 
2016). Untuk menguji autokorelasi digunakan uji Durbin Watson. Uji Durbin Watson digunakan 
untuk mneguji apakah antar residual tidak terdapat korelasi yang tinggi. Jika antar residual tidak 
terdapat hubunga korelasi maka dikatakan residual adalah acak atau random. Berikut ini hasil uji 
autokorelasi pada penelitian ini. 
Tabel 4.4 
Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Mode
l 
R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .352a .124 .063 1.04779 1.940 
Hasil uji Durbin Watson menunjukkan bahwa nilai DW sebesar 1,955 dengan nilai du 
yaitu 1,772. Nilai DW tersebut yang berada diantara du < d< 4-du yaitu 1,772 <1,940 < 2,228 hal 
ini berarti bahwa model regresi pada penelitian ini tidak memiliki masalah autokorelasi. 
Pengujian Ketepatan Model 
1. Uji F (Simultan) 
Uji F ini dilakukan untuk menguji apakah model yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah model yang layak (fit) atau tidak. Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel-
variabel independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Derajat 
kepercayaan yang digunakan adalah 0,1. Apabila nilai F hasil perhitungan lebih besar daripada 
nilai F menurut tabel maka hipotesis altenatif, yang akan menyatakan bahwa semua variabel 
independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Pada tabel dapat 
dilihat hasil dari Uji F yang dilakukan. 
Tabel 4.5 
Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 11.179 5 2.236 2.036 .084b 
Residual 79.046 72 1.098   
Total 90.225 77    
 
Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diatas, diketahui pada persamaan pertama 
diperoleh nilai Ftabel adalah sebesar 2,036 sedangkan nilai Fhitung dari hasil pengolahan data adalah 
2,102 maka Fhitung > Ftabel sehingga secara bersama-sama variabel independen berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen. Sekaligus dengan nilai probabilitas sebesar 0,084 maka 
angka probabilitas tersebut lebih kecil dari nilai 0,1 (10%), dengan demikian dapat disimpulkan 
bahwa model yang digunakan untuk menguji CR, DER, DPR, ROE, dan IC merupakan model 
yang fit. 
2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien Determinasi ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan 
variabel bebas dalam menerangkan variabel terikat. Nilai determinasi ditentukan dengan nilai 
Adjusted R Square. Nilai koefisien ini antara 0 dan 1, jika hasil lebih mendekati angka 0 berarti 
kemampuan variabel-variabel independen dalam mejelaskan variasi variabel amat terbatas. Tapi 
hasil mendekati angka 1 berati variabel-variabel independen memberikan hamper semua 
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. 
Tabel 4.6 
Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Mode
l 
R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .352a .124 .063 1.04779 
a. Predictors: (Constant), LNIC2, LNROE2, LNCR2, 
LNDPR2, LNDER2 
b. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
 
 
Dari tabel diatas dikethaui bahwa nilai Adjusted R Square sebesar 0,063. Hal ini berarti bahwa 
6,3% nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variasi variabel independen yaitu CR, DER, DPR, 
ROE, dan IC, sisanya sebesar 93,7% (100%-6,3%) dijelaskan oleh sebab-sebab lain diluar 
model. 
Model Regresi 
Berdasarkan uji asumsi klasik yang telah dilakukan dapat diketahui bahwa data dalam 
penelitian ini terdistribusi dengan normal dan tidak terdapat heteroskedatisitas. Oleh karena itu 
data yang tersedia telah memenuhi syarat untuk menggunakan model regresi berganda. Analisis 
regresi berganda digunakan untuk mendapatkan koefisien regresi yang akan menentukan apakah 
hipotesis yang dibuat akan diterima atau ditolak. Atas dasar hasil analisis  regresi dengan 
menggunakan sebesar 5% diperoleh hasil pengujian sebagai berikut: 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Rgresi Linier Berganda 
 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.798 .482  3.727 .000 
LNCR2 -.455 .201 -.293 -2.268 .026 
LNDER2 .033 .162 .027 .203 .840 
LNDPR2 .034 .056 .072 .600 .550 
LNROE2 .041 .195 .027 .210 .835 
LNIC2 -.436 .164 -.322 -2.653 .010 
 Pengujian Hipotesis 
Pengujian Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel-variabel independen secara parsial 
berpengaruh nyata atau tidak terhadap variabel dependen. Derajat signifikan yang digunakan 
adalah 0,1. Apabila nilai signifikan lebih kecil dari derajat kepercayaan maka kita menerima 
hipotesis alternatif, yang menyatakan nahwa suatu variabel independen secara parsial 
mempengaruhi variabel dependen. 
Tabel 4.8 
Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.798 .482  3.727 .000 
LNCR2 -.455 .201 -.293 -2.268 .026 
LNDER2 .033 .162 .027 .203 .840 
LNDPR2 .034 .056 .072 .600 .550 
LNROE2 .041 .195 .027 .210 .835 
LNIC2 -.436 .164 -.322 -2.653 .010 
 
Berdasarkan hasil perhitungan tersebut diatas, diketahui pada persamaan pertama 
diperoleh nilai (t-hitung) dalam regresi menunjukkan pengaruh variabel independen secara 
parsial terhadap variabel dependen sebagai berikut: 
1. Variabel CR dapat dilihat bahwa t hitungnya sebesar -2,268 dengan probalitas signifikan 
0,026. Hal ini menunjukkan bahwa CR mempengaruhi nilai perusahaan karena nilai 
probabilitas signifikansi sebesar 0,026 kurang dari 0,1. Hal ini berarti menunjukkan bahwa 
variabel CR berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
2. Variabel DER dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,203 dengan probalitas signifikan 0,840. 
Hal ini menunjukkan bahwa DER tidak mempengaruhi nilai perusahaan karena nilai 
probabilitas signifikansi lebih dari 0,1. Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel DER 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
3. Variabel DPR dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,600 dengan probalitas signifikan 0,550. 
Hal ini menunjukkan bahwa DER tidak mempengaruhi nilai perusahaan karena nilai 
probabilitas signifikansi lebih dari 0,1. Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel DPR 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
4. Variabel ROE dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,210 dengan probalitas signifikan 0,835. 
Hal ini menunjukkan bahwa ROE tidak mempengaruhi nilai perusahaan karena nilai 
probabilitas signifikansi lebih dari 0,05. Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel ROE 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
5. Variabel IC dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar -2.653 dengan probalitas signifikan 0,10. 
Hal ini menunjukkan bahwa IC mempengaruhi nilai perusahaan karena nilai probabilitas 
signifikansi kurang dari 0,1. Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel IC  berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.  
Pembahasan Hasil Analisis Data (Pembuktian Hipotesis) 
Tabel 4.9 
Hasil Pengujian Hipotesis 
 
No Bunyi Hipotesis Hasil Diterima/Ditolak 
H1 CR berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,026 Diterima 
H2 DER tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,840 Ditolak 
H3  DPR tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,550 Ditolak 
H4 ROE tidak berpengaruh 
berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan 
0,835 Ditolak 
H5 IC berpengaruh signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan 
0,10 Diterima 
 
1. Pengaruh Curreunt Ratio (CR) terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis pertama menunjukkan bahwa hipotesis diterima, CR berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. Hasil penelitian ini ditunjukkan dengan 
nilai signifikansi sebesar 0,026, yang berarti tingkat signifikansinya kurang dari 0,1. 
Hasil ini selaras dengan penelitian yang dilakukan Santoso (2016) yang mengatakan bahwa 
Current ratio (CR) berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan hal ini menunjukkan 
bahwa kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek rendah. Hutang 
lancar perusahaan lebih besar dari pada aktiva lancar atau dapat dikatakan perusahaan kurang 
modal untuk membayar utang (Kasmir, 2015). 
Current ratio mampu menunjukkan sejauhmana aktiva lancar menutupi kewajiban-kewajiban 
lancar. Semakin besar perbandingan aktiva lancar dan kewajiban lancar semakin tinggi 
kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya. Currnet ratio yang rendah 
biasanya dianggap menunjukkan terjadinya masalah dalam likuidasi, sebalinya current ratio yang 
terlalu tinggi juga kurang bagus, karena menujukkan banyaknya dana menganggur yang pada 
akhirnya dapat mengurangi kemampu labaan perusahaan (Hantono, 2015). 
2. Pengaruh DER terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis kedua menunjukkan bahwa hipotesis ditolak, DER tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. Hasil penelitian ini ditunjukkan 
dengan nilai signifikansi sebesar 0.840 yang berarti tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,1. 
Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
3. Pengaruh DPR terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis ketiga menunjukkan bahwa hipotesis ditolak, DPR tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. Hasil penelitian ini ditunjukkan 
dengan nilai signifikansi sebesar 0,550 yang berarti tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,1. 
Hal ini berarti menunjukkan bahwa variabel DPR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini selaras dengan hasil penelitian dari Sumanti (2015) mengatakan 
bahwa kebijakan dividen yang diproksikan dengan variabel Dividend Payout Ratio (DPR)  tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan hal tersebut terjadi karena kebijakan dividen 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hal tersebut terjadi karena informasi perusahaan yang memiliki nilai hutang yang tinggi 
dan kesempatan berinvestasi yang tinggi prospek kedepan berdasarkan teori pesinyalan, tidak 
mempengaruhi investor. Akan tetapi pasar lebih menerima informasi perusahaan yang memiliki 
nilai hutang yang tinggi sebagai peningkatan resiko kebangkrutan perusahaan. Hasil penelitian 
ini juga konsisten dengan hasil oleh Mardiyati, dkk (2012) yang mengatakan bahwa kebijakan 
hutang berpengaruh tidak signifikan. 
4. Pengaruh ROE terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis ketiga menunjukkan bahwa hipotesis ditolak, ROE tidak berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. Hasil penelitian dapat dilihat bahwa t 
hitung sebesar 0,137 dengan probalitas signifikan 0,835. Hal ini menunjukkan bahwa ROE tidak 
mempengaruhi nilai perusahaan karena nilai probabilitas signifikansi lebih dari 0,05. 
5. Pengaruh IC terhadap Nilai Perusahaan 
Hipotesis kelima menunjukkan bahwa hipotesis diterima, IC berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q. Hasil penelitian ini ditunjukkan dengan 
nilai signifikansi sebesar 0,10 yang berarti tingkat signifikansinya kurang dari 0,1. Sehingga IC 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.  
Hasil penelitian ini mengatakn bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap 
Nilai Perusahaan. Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Belkaoui (2003) 
penelitian ini juga menemukan bukti empiris bahwa intellectual capital berpengaruh positif 
terhadap kinerja keuangan. Rubhyati (2008) menyatakan bahwa semakin besar intellectual 
capital perusahaan maka kinerja dalam hal profitabilitas dan pertumbuhan pendapatan semakin 
baik pula. 
PENUTUP 
Kesimpulan  
 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh CR, DER, DPR, ROE, dan IC 
terhadap nilai perusahaan yang diukur dengan menggnakan metode Tobin’s Q pada perusahaan-
perusahaan yang terdaftar dalam BEI pada perusahaan manufaktur periode 2014-2016. Dari 
keeluruhan pengujian yang telah dilakukan dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 
1. Variebel CR berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q 
dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,048, yang berarti tingkat signifikansinya 
kurang dari 0,05. 
2. Variabel DER tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode 
Tobin’s Q dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,571, yang berarti tingkat 
signifikansinya lebih besar dari 0,05. 
3. Variabel DPR tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode 
Tobin’s Q dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,571, yang berarti tingkat 
signifikansinya lebih besar dari 0,05. Nilai thitung sebesar 0,569 < ttabel sebesar 1,667. 
4. ROE tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q 
dapat dilihat bahwa  t hitung sebesar 0,374 dengan probalitas signifikan 0,710, ini berarti  
nilai probabilitas signifikansi lebih dari 0,05. 
5. Variabel IC berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan yang dihitung dengan metode Tobin’s Q 
dengan ditunjukkan pada nilai signifikansi sebesar 0,004, yang berarti tingkat signifikansinya 
kurang dari 0,05.  
Keterbatasan Penelitian 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh peneliti, maka keterbatasan dalam penelitian ini 
adalah: 
1. Pada penelitian ini dalam menuntukan sampel perusahaan yang terdaftar di BEI pada 
perusahaan manufaktur, menggunakan kriteria baik perusahaan yang listing sehingga 
diperoleh sampel yang sedikit yaitu hanya 28 perusahaan. 
2. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang masuk dalam perusahaan Manufaktur 
sehingga hasil penelitian tidak  generalisasikan. 
Saran 
Berdasarkan keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini, maka, maka peneliti selajutnya 
antara lain: 
1. Pihak perusahaan harus mampu memaksimalkan nilai perusahaan karena dengan nilai 
perusahaan yang baik yang tercermin dari saham perusahaan tersebut sehingga para investor 
bersedia menanamkan modalnya. 
2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat meniliti pada semua perusahaan yang terdaftar di BEI. 
Dan tidak mengurangi kriteria pemilihan sampel sehingga diperoleh sampel yang lebih 
banyak agar kesimpulan yang dihasilkan dapat lebih menyakinkan untuk digeneralisasikan.  
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LAMPIRAN  
CR= Aktiva Lancar / Liabilitas    
DER= Liabilitas/ Ekuitas       
DPR= Dv.per.lmbr shm/Lb.Dv.per.lmbr shm   
ROE= Laba Neto/ Ekuitas 
                    
Kode. Prshn 
CR     DER  DPR ROE 
JUMLAH  JUMLAH   JUMLAH JUMLAH  
ASII      
2016 0.90460 0.87234 0.47326 0.58574 
     
2015 0.88443 0.93969 0.37255 0.66350 
     
2014 0.83944 0.96383 0.45570 0.78970 
  2.78 1.30   
AUTO JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 1.35721 0.51094 0.19540 1.46634 
     
2015 1.21439 0.60694 2.01515 1.43116 
     
2014 1.21042 0.41851 0.46389 0.82761 
  1.54 2.67 3.73 
BATA  JUMLAH   JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 2.15641 0.44438 0.00708 1.79448 
     
2015 2.10106 0.66795 0.00833 2.77025 
     
2014 1.41964 0.80579 1.34068 0.42540 
  1.92 1.36 4.99 
BTON JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
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2016 3.81553 0.23519 0.02410 2.28702 
     
2015 4.01495 0.22811 0.02286 2.20310 
     
2014 4.56308 0.18765 0.00472 1.52737 
  0.65 0.05 6.02 
DAJK JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 0.46301 2.88322 0.25000 1.82781 
     
2015 0.75396 1.58479 0.16667 0.76854 
     
2104 2.13082 0.63702 0.22642 1.19133 
  5.11 0.64 3.79 
DVLA JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 2.36609 0.41848 0.25735 0.74384 
     
2015 2.59169 0.41372 0.41237 0.74536 
     
2014 3.14956 0.31008 0.25000 1.16504 
  1.14 0.92 2.65 
EKAD JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.85834 0.18666 0.07937 0.96053 
     
2015 0.50670 0.33474 0.13433 1.82057 
     
2014 2.06118 0.53683 0.15517 1.96552 
  1.06 0.37 4.75 
DLTA JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 6.74183 0.18999 0.37855 0.79406 
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2015 6.08202 0.22846 2.52101 0.84691 
     
2014 4.82886 0.32686 0.06952 1.26342 
  0.75 2.97 2.90 
ICBP JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 1.49708 0.56220 0.82848 1.86295 
     
2015 1.37231 0.62084 0.86381 1.93698 
     
2014 1.30413 0.71619 0.40734 2.05855 
  1.90 2.10 5.86 
IMAS JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 0.61509 2.82563 0.09555 0.44500 
     
2015 0.67124 2.70706 0.53648 0.37071 
     
2014 0.70702 2.49322 0.06859 0.34535 
  8.03 0.70 1.16 
INKP JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016   0.00     
        
2015  0.00     
     
2014     
     
GGRM JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 1.79298 0.59113 0.74928 1.92786 
     
2015 1.66951 0.67085 0.23916 1.85134 
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2014 1.53517 0.75752 0.03079 1.96732 
  2.02 1.02 5.75 
INAI JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.90127 4.18971 0.00401 4.97840 
     
2015 0.88600 4.54689 0.00387 5.77379 
     
2014 0.85752 5.15242 0.00115 6.40050 
  13.89 0.01 17.15 
KBLI JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.93 0.42 0.00 2.13 
          
2015 0.94 0.51 0.00 2.59 
          
2014  lap.keu     
     
KICI JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 1.56334 0.57072 1.60305 1.11653 
     
2015 1.81474 0.43333 0.22291 0.98247 
     
2014 2.00884 0.47638 0.57645 1.51537 
  1.48 2.40 3.61 
KLBF JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 3.46559 0.22161 0.00387 1.55443 
     
2015 3.17079 0.25215 0.00444 1.63531 
     
2014 3.11434 0.26560 0.38636 1.76914 
  0.74 0.39 4.96 
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LION JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 2.52225 0.45731 0.49383 8.61534 
     
2015 2.75182 0.40636 4.54545 0.85625 
     
2014 3.12745 0.35165 0.42463 0.85054 
  1.22 5.46 10.32 
MERK JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 3.15396 0.27676 0.29155 1.77597 
     
2015 2.87727 0.35499 1.33983 2.07678 
     
2014 3.56893 0.30650 0.92689 1.58607 
  0.94 2.56 5.44 
MLBI JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.37630 1.77227 0.00035 2.75462 
     
 0.25426 1.74091 0.00052 2.37058 
     
2014 0.33080 3.59906 0.05798 5.50627 
  7.11 0.06 10.63 
MYOR JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.94113 1.06255 4.91803 2.92884 
     
2015 0.84487 1.18362 2.90909 2.85280 
     
2014 1.05140 1.50969 0.50998 3.45541 
  3.76 8.34 9.24 
ROTI JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
20216 0.64285 1.02366 0.19183 1.74799 
89 
 
     
2015 0.53564 1.27702 0.10346 1.82956 
     
2014 0.35537 1.23190 0.08374 1.95836 
  3.53 0.38 5.54 
SIDO JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 7.80975 0.08330 0.07143 0.92890 
     
2015 8.63228 0.07613 0.00819 0.85384 
     
2014 9.53616 0.07432 0.00970 0.83724 
  0.23 0.09 2.62 
SKLT JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.81844 0.91875 0.00200 2.81562 
     
2015 0.84313 1.48026 0.00169 4.90058 
     
2014 0.93947 1.16195 0.00168 4.44303 
  3.56 0.01 12.16 
SMGR JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.75980 0.44653 40.01444 0.85478 
     
2015 0.98379 0.39038 49.25722 0.98204 
     
2014 1.24894 0.37300 25.79082 1.07927 
  1.21 115.06 2.92 
SMSM JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 2.15565 0.42700 1.89873 1.82264 
     
2015 1.75488 0.54148 1.68919 1.94614 
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2014 1.88153 0.06202 0.42435 1.72096 
  1.03 4.01 5.49 
SRIL JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 0.61 1.86 0.09 2.05 
          
2015 0.64 1.83 17.93 2.25 
          
2014   di  dlm dolar AS 
          
TCID JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 2.92202 0.22541 0.50868 1.41702 
     
2015 3.02994 0.21414 0.14402 1.34989 
     
2014 1.42928 0.44389 0.44622 1.79836 
  0.88 1.10 4.57 
TOTO JUMLAH  JUMLAH  JUMLAH JUMLAH 
2016 1.21998 0.69400 0.07348 1.35773 
     
2015 1.42201 0.63558 0.42553 1.52773 
     
2014 1.08211 0.64661 0.16835 1.66800 
  1.98 0.67 4.55 
TRIS JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 1.57837 0.84550 0.01495 2.60196 
     
2015 1.79361 0.71038 0.00343 2.54504 
     
2014 1.81151 0.69066 0.00345 2.40583 
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  2.25 0.02 7.55 
TRST JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 0.86877 0.70289 0.41667 1.16408 
     
2015 0.81244 0.71563 0.55556 1.25572 
     
2014 0.78830 0.85143 0.45455 1.42373 
  2.27 1.43 3.84 
WIIM JUMLAH JUMLAH JUMLAH JUMLAH 
2016 0.81015 0.36580 0.05365 0.10646 
     
2015 0.85642 0.42279 0.81620 0.11656 
     
2014 0.14945 0.01076 0.00674 0.21372 
  0.80 0.88 0.44 
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LAMPIRAN  
IC:  VAIC = VACA + VAHU + STVA 
No ASII VAIC 
 1 2016 8.57 
    
  2015 9.47 
    
  2014 13.87 
    
2 AUTO VAIC 
  2016 44.68 
    
  2015 54.40 
    
  2014 41.40 
    
3 BATA VAIC 
  2016 44.13 
    
  2015 22.80 
    
  2014 28.56 
    
4 BTON VAIC 
  2016 22.42 
    
  2015 22.50 
    
  2014 33.39 
    
5 DAJK VAIC 
  2016 -1.94 
    
  2015 5.94 
    
  2014 40.96 
    
6 DVLA VAIC 
  2016 9.53 
    
  2015 10.46 
    
  2014 14.76 
    
7 EKAD VAIC 
  2016 19.16 
    
  2015 24.30 
    
  2014 45.03 
    
8 DLTA VAIC 
  2016 37.25 
    
  2015 12.54 
    
  2014 15.01 
    
9 ICBP VAIC 
  2016 21.11 
    
  2015 31.29 
    
  2014 33.98 
    
10 IMAS VAIC 
  2016 58.86 
    
  2015 98.11 
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  2014 53.08 
    
11 INKP VAIC 
  2016 lap.keu tidak bisa 
di baca 
      
  2015   
      
  2014   
    
12 GGRM VAIC 
  2016 42.78 
    
  2015 45.20 
    
  2014 43.47 
    
13 INAI VAIC 
  2016 52.60 
    
  2015 59.03 
    
  2014 54.00 
14 KBLI VAIC 
  2016 2681652555084.15 
      
  2015 86.19 
      
  2014 Tidak ada 
lap.keu 
      
15 KICI VAIC 
  2016 266.29 
    
  2015 16.24 
    
  2014 31.72 
    
16 KLBF VAIC 
  2016 16.10 
    
  2015 16.25 
    
  2014 13.53 
    
17 LION VAIC 
  2016 68.40 
    
  2015 24.93 
    
  2014 32.68 
    
18 MERK VAIC 
  2016 21.03 
    
  2015 22.87 
    
  2014 8.71 
    
19 MLBI VAIC 
  2016 13.05 
    
  2015 15.40 
    
  2014 20.29 
    
20 MYOR VAIC 
  2016 187.52 
    
  2015 67.68 
    
  2014 88.63 
    
21 ROTI VAIC 
  2016 12.35 
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  2015 18.75 
    
  2014 17.88 
    
22 SIDO VAIC 
  2016 -1.74 
    
  2015 -5.28 
    
  2014 0.84 
    
23 SKLT VAIC 
  2016 45.48 
    
  2015 46.15 
    
  2014 40.02 
    
24 SMGR VAIC 
  2016 22.04 
    
  2015 27.81 
    
  2014 26.88 
    
25 SMSM VAIC 
  2016 24.50 
    
  2015 29.22 
    
  2014 24.50 
    
26 SRIL VAIC 
  2016 80.46 
      
  2015 77.97 
      
  2014 DOAR 
      
27 TCID VAIC 
  2016 21.96 
    
  2015 13.75 
    
  2014 7.01 
    
28 TOTO VAIC 
  2016 21.63 
    
  2015 22.01 
    
  2014 49.25 
    
29 TRIS VAIC 
    43.72 
    
  2015 28.53 
    
  2014 31.06 
    
30 TRST VAIC 
  2016 128.98 
    
  2015 169.34 
    
  2014 162.83 
    
31 WIIM VAIC 
  2016 42.02 
    
  2015 72.07 
    
  2014 50.06 
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Daftar Perusahaan Tidak Memenuhi Kriteria: 
1. Total Perusahaan Manufaktur: 
- Tahun 2014:  
141 perusahaan 
- Tahun 2015: 
143 perusahaan 
- Tahun 2016: 
144 perusahaan 
2. Total Perusahaan Listing 2014-2016: 
124 perusahaan 
3. Total Perusahaan Tidak Membagikan Dividen: 
88 perusahaan 
4. Total Perusahaan Membagikan Dividen: 
28 perusahaan 
5. Total Perusahaan Mencantumkan Dolar: 
3 perusahaan 
6. Total Perusahaan Tidak Mencantumkan Laporan Keuangan: 
3 perusahaan 
7. Total Perusahaan Laporan Keuangan Tidak Lengkap: 
1 perusahaan 
8. Total Laporan Keuangan Tidak bisa di baca: 
1 perusahaan 
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LAMPIRAN 
 
Descriptive Statistics 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CR 78 .14945 9.53616 1.89360 1.56413 
DER 78 .01076 5.15242 .87092 .99678 
DPR 78 .00035 49.25722 1.99150 7.61695 
ROE 78 .10646 8.61534 1.91037 1.46591 
IC 78 .84000 266.29000 41.98320 43.14766 
TOBINQ 78 .16000 75.20000 4.74025 11.32175 
Valid N (listwise) 78     
 
 
Hasil Uji Normalitas 
 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 78 
Normal Parametersa,b 
Mean -.0134080 
Std. Deviation 1.01341521 
Most Extreme Differences 
Absolute .102 
Positive .102 
Negative -.077 
Kolmogorov-Smirnov Z .899 
Asymp. Sig. (2-tailed) .395 
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Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 1.843 .475  3.877 .000   
LNCR2 -.443 .199 -.285 -2.227 .029 .733 1.365 
LNDER2 .048 .160 .039 .302 .764 .714 1.400 
LNDPR2 .034 .056 .073 .609 .544 .834 1.199 
LNROE2 .027 .193 .017 .137 .891 .759 1.317 
LNIC2 -.447 .163 -.331 -2.747 .008 .823 1.216 
 
Uji Heteroskedastisitas 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) .984 .295  3.337 .001 
LNCR2 .167 .123 .180 1.351 .181 
LNDER2 .094 .099 .129 .951 .345 
LNDPR2 .009 .035 .034 .272 .786 
LNROE2 -.089 .120 -.097 -.738 .463 
LNIC2 -.069 .101 -.086 -.681 .498 
 
 
Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
Durbin-Watson 
1 .352a .124 .063 1.04779 1.940 
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Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F) 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 11.179 5 2.236 2.036 .084b 
Residual 79.046 72 1.098   
Total 90.225 77    
 
Uji Koefisien Determinasi 
 
Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .352a .124 .063 1.04779 
 
Hasil Uji Rgresi Linier Berganda 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.798 .482  3.727 .000 
LNCR2 -.455 .201 -.293 -2.268 .026 
LNDER2 .033 .162 .027 .203 .840 
LNDPR2 .034 .056 .072 .600 .550 
LNROE2 .041 .195 .027 .210 .835 
LNIC2 -.436 .164 -.322 -2.653 .010 
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Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Coefficientsa 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 1.798 .482  3.727 .000 
LNCR2 -.455 .201 -.293 -2.268 .026 
LNDER2 .033 .162 .027 .203 .840 
LNDPR2 .034 .056 .072 .600 .550 
LNROE2 .041 .195 .027 .210 .835 
LNIC2 -.436 .164 -.322 -2.653 .010 
a. Dependent Variable: LNTOBINQ2 
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DAFTAR RIWAYAT HIDUP 
 
Nama    : Anggun Mahar Dhika 
Tempat/ Tanggal Lahir : Sragen, 17 Agustus 1993  
Jenis Kelamin   : Perempuan 
Agama    : Islam 
No HP    : 08563883255  
Jurusan   : Fakultas Ekonomi Bisnis dan Islam  
Alamat   : Karangnongko Krikilan Masaran Sragen 
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NO 
Kode. 
Prshn 
2016 2015 2014 
U$D TOBIN'S Q U$D TOBIN'S Q U$D 
 
 1   ASII  U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
                                        
1.74505  
                  
4.50687  
                                 
5.88  
 2   
AUTO  
U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
                                                
0.96  
                   
0.29  
                                 
3.04  
3   BATA  U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
                                                
0.76  
                   
0.39  
                                 
0.58  
 4   BTON  U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
                                                
0.70  
                   
0.61  
                                 
0.72  
 5   DAJK  U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    82.67                         
63.18  
                               
75.25  
 6   
DVLA  
U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    1.58  1.35  0.70 
7 EKAD U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    0.67  0.97  1.20 
8 DLTA U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    0.33  0.18  6.53 
9 ICBP U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    3.82  3.34  3.47 
10 IMAS U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    0.88  0.99  1.18 
   U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
11 INKP       
12 KICI U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    2.07  0.56  0.69 
13 KLBF U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    4.85  4.72  7.11 
14 GGRM U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    5.72  2.07  2.44 
15 INAI U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    0.96  0.92  0.96 
LAMPIRAN 
TOBIN’S: = Q=
MVE
BE
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   U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
16 KBLI             
17 SMSM U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    2.80  3.12  4.25 
18 LION U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    0.91  0.96  0.16 
19 MERK U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    5.76  4.99  5.27 
20 MLBI U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    13.69  8.86  12.04 
21 MYOR U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    3.36  2.95  2.42 
22 ROTI U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    3.28  2.93  3.82 
23 SIDO U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    3.10  2.98  2.80 
24 SKLT U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    0.82  1.27  11.62 
25 SMGR U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    2.48  2.05  1.86 
26 SRIL U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    4515.537463  9233.637898   
27 TCID U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    1.63  1.77  1.68 
28 TOTO U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    2.40  29.92  2.33 
29 TRIS U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    1.04  0.96  1.08 
30 TRST U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    0.67  0.68  0.79 
31 WIIM U$D JUMLAH U$D JUMLAH U$D JUMLAH 
    4.71  3.03  3.46 
 
 
